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Abstrakt 
Bakalářská práce se zaměřuje na zhodnocení finančního zdraví podniku a jeho vývoje 
během let 2006–2009. Pomocí finanční analýzy a jejích jednotlivých metod bude 
popsána aktuální situace, příčiny a na základě toho pak budou navrhnuta moţná 
opatření vedoucí ke zlepšení. 
Abstract 
This bachelor thesis focus on to evaluation of the financial health of the company and 
its development during years 2006–2009. Using financial analysis and its various 
methods will be described the current situation, causes and on this basis will proposes 
some measures to improvement. 
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ÚVOD 
Hospodářská činnost jakéhokoliv podniku můţe být efektivní jen za předpokladu, ţe 
management podniku má dostatek kvalitních informací a podkladů pro rozhodování při 
jeho řízení. Tyto informace poskytuje právě finanční analýza. 
Téma vyuţití finanční analýzy v podniku jsem si vybral pro jeho obrovskou 
vyuţitelnost, co se týče praktické části. Ta můţe pomoci managementu v rozhodovacích 
procesech o podnikových financích a zlepšit tak jeho ekonomickou situaci. Toto téma 
budu zpracovávat o firmě ABC, s.r.o. Vzhledem k tomu, ţe vedení si nepřálo zveřejnit 
pravý název společnosti, budu v mé práci pouţívat tento, který je smyšlený. Ostatní 
pouţitá data jsou jiţ reálná. 
Z podniku jsem obdrţel účetní závěrky a další informační zdroje o firemních financích 
z let 2006–2009, pomocí kterých danou analýzu provedu. 
Předpokládaný význam mé práce pro společnost bude záviset na tom, zda se vedení 
společnosti ABC rozhodne aplikovat konečné návrhy na vylepšení současných stavů. 
Spočívá ve vyhledání potenciálních problémů v jednotlivých oblastech finančního 
hospodaření, nalezení příčin těchto problémů a navrhnutí opatření vedoucích k jejich 
odstranění, popřípadě alespoň ke zlepšení aktuálního stavu, coţ povede nakonec i ke 
zvýšení celkového finančního zdraví podniku. 
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VYMEZENÍ PROBLÉMŮ A CÍLE PRÁCE 
Finanční analýza je velmi důleţitý obor poskytující informace pro posouzení 
výkonnosti a perspektivy firmy. Často se vyuţívá ke srovnávání s jinými firmami nebo 
s odvětvovým průměrem. Výsledky finanční analýzy jsou cenné při rozhodovacích 
procesech vedení firmy. 
Cílem mé práce je pomocí finanční analýzy vyhodnotit ekonomickou situaci společnosti 
ABC, s.r.o. Poté navrhnout opatření ke zlepšení jejího finančního hospodaření. 
V první části bakalářské práce se budu věnovat teoretickým východiskům finanční 
analýzy, jaké zdroje jsou pro její provedení potřeba a rozeberu její jednotlivé metody. 
Ve druhé části představím společnost ABC, s.r.o. a na základě jejích výročních zpráv 
z let 2006–2009 zpracuji finanční analýzu. Dále porovnám výsledky s odvětvovým 
průměrem, zjistím momentální situaci společnosti a pokusím se vyřešit případné 
problémy nebo jen navrhnout moţné způsoby, jak finanční stav společnosti vylepšit. 
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1 TEORETICKÁ VÝCHODISKA PRÁCE 
V úvodu mé práce se pokusím pomocí odborné literatury a dalších vhodných zdrojů 
vysvětlit pojem finanční analýza a co všechno zahrnuje. Poté se zaměřím na metody, 
které vyuţívá, jak lze chápat jejich výsledky, interpretovat a vyuţít vše v praxi pro 
zlepšení finanční situace podniku. 
1.1 Finanční analýza 
Podle P. Růčkové je finanční analýza systematický rozbor dat získaných především 
z účetních výkazů. Jejím hlavním smyslem je připravit podklady pro kvalitní a správná 
rozhodnutí v rámci fungování podniku, tak aby plnil své plány a cíle. Mezi ty patří 
zejména maximalizace jeho trţní hodnoty a tvorba zisku pro majitele či akcionáře. 
(Růčková, 2010, s. 9) 
„Hlavním úkolem finanční analýzy je pokud moţno komplexně posoudit úroveň 
současné finanční situace podniku a její příčiny, posoudit vyhlídky na finanční 
situaci podniku v budoucnosti, připravit podklady pro zlepšení ekonomické situace 
podniku, k zajištění další prosperity podniku, k přípravě a zkvalitnění 
rozhodovacích procesů.“1 
1.2 Metody finanční analýzy2 
Díky rozvoji matematických, statistických a ekonomických věd vznikla celá řada metod 
finanční analýzy, které lze úspěšně vyuţít k vyhodnocení finanční situace podniku 
neboli jeho finančního zdraví. Je však důleţité si uvědomit, ţe ne kaţdá metoda je pro 
daný podnik vhodná, a je třeba zvolit si při její realizaci právě tu, která s ohledem na 
určitá kritéria bude ta nejideálnější. Mezi tato kritéria se nejčastěji řadí: 
 Účelnost - by měla vést k předem určenému cíly. To znamená, ţe si vţdy 
musíme uvědomit, k jakému účelu se finanční analýza provádí. K zodpovězení 
                                                 
1
 KONEČNÝ, Miloš. Finanční analýza a plánování. Vyd. 11. Brno : Vysoké učení technické, 2006. 83 s. 
ISBN 80-7355-061-X. s. 6 
2
 RŮČKOVÁ, Petra. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 3., rozš. vyd. Praha : Grada, 
2010. 139 s. ISBN 978-802-4733-081. s. 40 
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jednoduchých otázek, vyuţijeme jednoduché prostředky finanční analýzy. Je 
důleţité brát ohled na to, ţe ne pro kaţdou obchodní společnost se hodí stejná 
metoda, stejné postupy a ukazatele. Také interpretace výsledků musí být vţdy 
prováděna s individuálním přístupem a s důrazem na moţná rizika spojená 
s chybným výběrem dané metody finanční analýzy. 
 Nákladnost - analýza na své provedení vyţaduje úměrný čas a také 
kvalifikovanost. Tyto podmínky jsou spojené s odpovídajícími náklady, které by 
však měly být přiměřené návratností spojené se splněním cílů vlastní analýzy. 
Hloubka a rozsah analýzy by měl odpovídat právě přepokládané výši rizik 
spojených s rozhodováním, kvůli kterým se tato analýza prováděla. 
 Spolehlivost - není přímo úměrná s počtem srovnávaných podniků (kvůli 
omezenému spektru skutečně srovnatelných firem), ale závisí na kvalitě 
zpracování vstupních údajů. Čím spolehlivější a kvalitněji zpracované budou, 
tím spolehlivější by měly být také právě výsledky finanční analýzy. 
„Kaţdá pouţitá metoda nejenţe musí mít vţdy zpětnou vazbu na cíl, který má 
splnit, ale zároveň by u kaţdého analytika či analytické společnosti měla 
z profesionálního hlediska fungovat sebekontrola toho, zda skutečně pouţitá 
metoda nejlépe odpovídá vytyčenému cíly. Obecně platí: čím lepší metody, tím 
spolehlivější závěry, tím niţší riziko chybného rozhodnutí a tím vyšší naděje na 
úspěch.“3 
Finanční analýza se dá obecně rozdělit na dvě části, a to na část fundamentální 
(kvalitativní) a část technickou (kvantitativní). (Sedláček, 2009, s. 7) 
Fundamentální analýza vyuţívá znalosti vzájemných souvislostí mezi ekonomickými 
a neekonomickými faktory. Patří sem zejména analýzy vlivu: 
 Vnitřního i vnějšího ekonomického prostředí podniku 
 Právě probíhající fáze ţivota podniku 
 Charakter podnikových cílů 
(Sedláček, 2009, s. 7) 
                                                 
3
 RŮČKOVÁ, Petra. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 3. rozšířené vydání. Praha: 
GRADA Publishing, a.s., 2010. 139 s. ISBN 978-80-247-3308-1. s. 40 
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Tyto analýzy jsou převáţně zaloţeny na verbálním vyhodnocení. Asi nejznámější 
fundamentální analýzou je SWOT analýza, která z vnitřního prostředí společnosti 
hodnotí silné a slabé stránky podniku a z vnějšího prostředí analyzuje příleţitosti 
a hrozby. (Sedláček, 2009, s. 7) 
„Technická analýza pouţívá matematických, statistických a dalších 
algoritmizovaných metod ke kvantitativnímu zpracování ekonomických dat 
s následným (kvalitativním) ekonomickým posouzením výsledků.“4 Do části 
technické (kvantitativní) řadíme podle účelu analýzu absolutních dat, analýzu 
rozdílových ukazatelů, analýzu poměrových ukazatelů a analýzu soustav ukazatelů. 
(Sedláček, 2009, s. 9) 
1.2.1 Analýza stavových ukazatelů 
Analýza stavových ukazatelů je výchozím bodem pro celou finanční analýzu. Jde 
o tzv. vertikální a horizontální rozbor finančních výkazů. Oba postupy umoţňují vidět 
původní absolutní údaje z účetních výkazů v určitých relacích, v určitých souvislostech. 
(Kislingerová, Hnilica, 2005, s. 11) 
Horizontální analýza zkoumá vývoj dané veličiny z účetního výkazu v určitém časovém 
intervalu, časové řadě. Hodnotit tento vývoj a změny dané veličiny lze více způsoby, 
např. pomocí absolutních čísel nebo pomocí indexů či procentních změn. (Kislingerová, 
Hnilica, 2005, s. 11–12) 
                                              (1) 
               
                             
                
      (2) 
Vertikální analýza naopak zkoumá strukturu daného účetního výkazu, tedy ne změny 
jednotlivých poloţek v čase, ale poměr určité poloţky k nějaké veličině, např. poměr 
oběţných aktiv k celkové hodnotě aktiv. Lze sledovat ale i vývoj struktury rozvahy 
v čase, kdy se celková bilanční suma nemusí měnit, ale naopak podíly jednotlivých 
poloţek na této sumě se mohou zvyšovat či sniţovat. (Kislingerová, Hnilica, 2005, 
s. 15) 
                                                 
4
 SEDLÁČEK, Jaroslav. Finanční analýza podniku. Vyd. 1. Brno : Computer Press, 2009. 154 s. ISBN 
978-80-251-1830-6. s. 9 
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1.2.2 Analýza rozdílových ukazatelů 
„K analýze a řízení finanční situace firmy (zejména její likvidity) slouţí rozdílové 
ukazatele, označované jako fondy finančních prostředků (finanční fondy). Fond je 
chápán jako agregace (shrnutí) určitých stavových ukazatelů vyjadřujících aktiva 
nebo pasiva, resp. jako rozdíl mezi souhrnem určitých poloţek krátkodobých aktiv 
a určitých poloţek krátkodobých pasiv (tzv. čistý fond).“5 
Čistý pracovní kapitál 
Čistý pracovní kapitál je definován jako rozdíl mezi dlouhodobými pasivy 
a dlouhodobými aktivy. Charakterizuje financování oběţného majetku společnosti Čím 
vyšší má firma čistý pracovní kapitál, tím menší by měla mít problémy dostát svým 
finančním závazkům. To ale také závisí na struktuře oběţného majetku a likviditě 
jednotlivých poloţek. (Konečný, 2006, s. 28)  
Podle J. Sedláčka je zase ČPK roven rozdílu oběţných aktiv a krátkodobých dluhů. Na 
tento ukazatel lze pohlíţet ze dvou pohledů, a to z pohledu manaţera a z pohledu 
investora. Manaţer vidí v ČPK fond finančních prostředků, který by měl být co 
nejvýhodněji vyuţit. (Sedláček, 2009, s. 35–36) 
            (3) 
 
Obrázek č. 1: Čistý pracovní kapitál z pohledu manažera (Zdroj: Sedláček, 2009, s. 36) 
                                                 
5
 SEDLÁČEK, Jaroslav. Finanční analýza podniku. Vyd. 1. Brno : Computer Press, 2009. 154 s. ISBN 
978-80-251-1830-6. s. 35 
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Vlastník naopak chápe ČPK jako část dlouhodobého kapitálu, který můţe slouţit na 
financování běţné činnosti. Sám pak můţe určit, jak velká část to bude. (Sedláček, 
2009, s. 35–36) 
 
Obrázek č. 2: Čistý pracovní kapitál z pohledu investora (Zdroj: Sedláček, 2009, s. 36) 
Čisté pohotové prostředky 
Jelikoţ oběţná aktiva mohou obsahovat i nelikvidní poloţky jako např. pohledávky 
s dlouhou lhůtou splatnosti, nedobytné pohledávky, nedokončená výroba, neprodejné 
zásoby výrobků, pouţíváme ukazatel čistých pohotových prostředků (peněţního 
finančního fondu). Tento ukazatel je právě o zmíněné nelikvidní poloţky očištěn a je 
vyjádřen jako rozdíl mezi pohotovými peněţními prostředky a okamţitě splatnými 
závazky. (Sedláček, 2009, s. 38) 
                                                        (4) 
Existují dvě modifikace tohoto ukazatele, a to podle pohlíţení na pohotové prostředky. 
Jedna modifikace mezi ně zahrnuje kromě peněz v hotovosti a na účtech také další 
peněţní ekvivalenty, jako jsou např. šeky, krátkodobé cenné papíry směnky apod. 
Druhá naopak právě počítá pouze s hotovostí a penězi na bankovních účtech. (Sedláček, 
2009, s. 38) 
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1.2.3 Analýza tokových ukazatelů 
Tyto ukazatele se soustředí především na analýzu cash flow, trţeb, nákladů a zisku. 
Hodnotíme úroveň jednotlivých ukazatelů, změny skutečnosti oproti plánům, rozdíly 
mezi obdobími, tempo růstu a hlavně posuzujeme příčiny těchto stavů.(Konečný, 2006, 
s. 31) 
Cash flow 
Přehled o peněţních tocích je dalším z výkazů, který vyţaduje výroční zpráva. Rozlišují 
se tři základní úrovně: provozní, investiční a finanční cash flow. (Kislingerová, Hnilica, 
2005, s. 28) 
Stav cash flow se neustále mění, tudíţ jeho výkazy podléhají velmi rychle stárnutí. 
Pokud tedy máme tyto výkazy k dispozici pouze jednou za rok z účetní závěrky, nejsou 
výsledky jeho analýzy příliš průkazné. Nejvyšší pozornost by měla být zaměřena na 
provozní cash flow, neboť pokud v této oblasti zajistíme převahu příjmů nad výdaji, 
můţeme způsob hospodaření označit minimálně jako uspokojivý. (Růčková, 2010, 
s. 117) 
Suma všech cash flow (provozní CF + investiční CF + finanční CF) pak vyjadřuje pak 
čistou změnu peněţních prostředků a peněţních ekvivalentů za účetní období. 
(Konečný, 2006, s. 32) 
1.2.4 Analýza poměrových ukazatelů 
„Finanční poměrové ukazatele (financial ratios) charakterizují vzájemný vztah 
mezi dvěma nebo více absolutními ukazateli pomocí jejich podílu.“6 
Jsou povaţovány za nejrozšířenější a nejoblíbenější metodu finanční analýzy. Je to díky 
její jednoduchosti a rychlosti získání obrazu o základních charakteristikách podniku. 
Lze je sestavovat jak podílově, kdy počítáme jaký podíl má určitá poloţka na celkové 
hodnotě určité veličiny (např. míra zadluţenosti, coţ je podíl cizího kapitálu na 
                                                 
6SEDLÁČEK, Jaroslav. Finanční analýza podniku. Vyd. 1. Brno : Computer Press, 2009. 154 s. ISBN 
978-80-251-1830-6. s. 55 
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celkovém kapitálu.), tak vztahově, kdy dáváme do poměru samostatné veličiny (např. 
rentabilita aktiv, coţ je poměr zisku k celkovým aktivům.). (Sedláček, 2009, s. 55) 
Mezi důvody jejich rozšířenosti a obliby patří např.: 
 Moţnost provádět analýzu časového vývoje finanční situace firmy, 
tzv. trendovou analýzu. 
 Moţnost porovnání s odvětvovým průměrem či konkurenty (komparativní 
analýza). 
 Moţnost vyuţití jako vstupních údajů do některých matematických modelů, 
soustav ukazatelů, kterými lze popsat závislost mezi jevy, klasifikovat stavy, 
hodnotit rizika a předvídat budoucí vývoj. 
Nevýhodou těchto ukazatelů je neschopnost tyto jevy vysvětlovat.  
(Sedláček, 2009, s. 55) 
Podle funkce lze poměrové ukazatele rozdělit na: 
 Ukazatele platební schopnosti a likvidity 
 Ukazatele vyuţití aktiv (aktivity) 
 Ukazatele řízení dluhu - finanční a majetkové struktury (ukazatele zadluţenosti) 
 Ukazatele ziskovosti (rentability) 
 Ukazatele kapitálového trhu  
Srovnávacími základnami pro tyto ukazatele jsou: plán, srovnání v prostoru (s jinými 
podniky, odvětvovým průměrem apod.), srovnání na základě expertních zkušeností 
a srovnání v čase. (Konečný, 2006, s. 51) 
A. Ukazatele likvidity (liquidity ratios) 
Ukazatele likvidity se zaměřují na posouzení schopnosti podniku přeměnit jednotlivé 
sloţky svého majetku do hotovostní formy a splatit tak nabytými prostředky své 
závazků, dříve neţ jsou splatné. Je tak zajištěna budoucí platební schopnost podniku. 
(Konečný, 2006, s. 51). 
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Je důleţité rozlišovat likviditu a likvidnost. Zatím co likvidnost je charakteristika 
jednotlivých sloţek majetku a obtíţnosti jeho přeměny na hotovost, likvidita přímo 
souvisí se solvencí společnosti. Je to tedy schopnost přeměnit tento majetek na hotovost 
a uhradit tak své závazky v okamţiku splatnosti. (Martinovičová, 2006, s. 33) 
Likviditu dělíme na tři druhy, a to na běţnou, pohotovou a okamţitou (hotovostní). 
(Konečný, 2006, s. 52) 
Běţná likvidita (current ratio) 
„Tato likvidita ukazuje, kolikrát pokrývají oběţná aktiva krátkodobé závazky. Je 
citlivá na strukturu zásob a jejich správné (reálné) oceňování vzhledem k jejich 
prodejnosti a na strukturu pohledávek vzhledem k jejich neplacení ve lhůtě či 
nedobytnosti. Podnik s nevhodnou strukturou oběţných aktiv (nadměrné zásoby, 
nedobytné pohledávky, nepatrný stav peněţních prostředků) se můţe snadno 
ocitnout v obtíţné finanční situaci.“7 
Lze také předpokládat, ţe pokud by podnik hypoteticky prodal všechny své zásoby 
a vyuţil peníze na splacení závazků, nemohl by vůbec pokračovat v běţné činnosti. 
Ukazatel je měřítkem budoucí solventnosti a doporučuje se, aby se jeho hodnota 
pohybovala nad hranicí 1,5. (Sedláček, 2009, s. 66) 
           ž             
   ž á       
  á         á     
 (5) 
Pohotová likvidita (quick ratio) 
Pohotová likvidita je podíl oběţných aktiv a krátkodobých dluhů. Na rozdíl ale od 
běţné likvidity jiţ nepočítáme se zásobami. Vyjadřuje tedy, jak by byl schopen podnik 
hradit své závazky finančními prostředky získanými přeměnou oběţných aktiv, aniţ by 
musel prodávat zásoby. (Růčková, 2010, s. 50) 
Hodnoty tohoto ukazatele by se měly pohybovat v intervalu 1–1,5. Platí, ţe čím vyšších 
hodnot tento ukazatel nabývá, tím příznivější je situace pro věřitele. Naopak ale pro 
vedení společnosti příliš vysoké hodnoty tohoto ukazatele indikují zbytečně vysoký 
objem oběţných aktiv vázaných v takové formě pohotových prostředků, která přináší 
                                                 
7
 SEDLÁČEK, Jaroslav. Finanční analýza podniku. Vyd. 1. Brno : Computer Press, 2009. 154 s. ISBN 
978-80-251-1830-6. s. 66. 
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jen malý nebo ţádný úrok. To vede k neproduktivnímu vyuţívání do podniku vloţených 
prostředků, coţ má za důsledek nepříznivý vliv na celkovou výnosnost vloţených 
prostředků. (Růčková, 2010, s. 50) 
                            
                    
                  
 (6) 
Okamţitá likvidita 
Okamţitá likvidita vyhodnocuje schopnost podniku hradit právě splatné dluhy. 
V čitateli počítáme pouze s penězi (v hotovosti a na běţných účtech) a jejich 
ekvivalenty (volně obchodovatelné krátkodobé cenné papíry, šeky, směnky), ve 
jmenovateli jsou okamţitě splatné závazky. Doporučené jsou hodnoty nad hranicí 0,2. 
(Sedláček, 2009, s. 67) 
                              
                            
                  
 (7) 
Podle P. Růčkové ale nedodrţení doporučených hodnot u okamţité likvidity ještě 
nemusí bezpodmínečně znamenat finanční problémy společnosti, jelikoţ je ve firemních 
podmínkách často vyuţíváno účetních přetaţků či kontokorentů, coţ nemusí být 
z výkazů patrné. (Růčková, 2010, s. 49) 
B. Ukazatele aktivity 
Ukazatele aktivity nám obecně říkají, jak efektivně podnik hospodaří se svým 
majetkem. Pokud jich má více neţ je účelné, vznikají mu s tím spojené zbytečné 
náklady a tím se mu sniţuje zisk. Naopak, pokud jich má nedostatek, nemůţe 
zrealizovat všechny potenciální příleţitosti k podnikatelské činnosti, a přichází tak 
o moţné výnosy.(Sedláček, 2009, s. 60) 
Ukazatele se počítají pro jednotlivé skupiny aktiv (zásoby, pohledávky, stálá aktiva 
atd.) a pro celková aktiva. (Konečný, 2006, str. 61). 
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Jelikoţ ukazatele aktivity poměřují nejčastěji tokovou veličinu (trţby) k veličině 
stavové (jednotlivé poloţky aktiv nebo celková aktiva), je moţné vyjádřit tyto ukazatele 
dvěma způsoby: 
 Obrátkovost (rychlost obratu) - vyjadřuje počet obrátek aktiv za období, během 
kterého bylo dosaţeno daných trţeb pouţitých v ukazateli (nejčastěji rok), 
 Doba obratu - odráţí počet dní (příp. let), po který trvá jedna obrátka. 
(Kislingerová, Hnilica, 2005, s. 34) 
Počet obrátek celkových aktiv 
Tento ukazatel charakterizuje výkonnost podniku a efektivitu, s jakou jsou vyuţívána 
celková aktiva s cílem dosáhnout trţeb. Hodnotí tedy celkovou produktivitu podniku. 
Platí, ţe čím vyšších ukazatel dosahuje hodnot, tím se svými aktivy podnik nakládá 
efektivněji. (Sedláček, 2009, s. 61) 
      
     
      
 (8) 
Počet obrátek stálých aktiv 
Obrat stálých aktiv vypovídá o tom, jak společnost efektivně zachází se stálými aktivy -
 dlouhodobým majetkem. Hodnoty by se měly pohybovat v intervalu 1,6–2,9. 
(Konečný, 2006, s. 62) 
      
     
            
 (9) 
Nejčastěji se však srovnávají s oborovým průměrem. Pokud se pohybují právě pod 
tímto průměrem, vedení společnosti by mělo omezit investice do nového majetku 
a spíše se soustředit na efektivnější vyuţití toho stávajícího. Naopak, pokud by se 
hodnoty pohybovaly nějak výrazně nad doporučenými hodnotami a oborovým 
průměrem, indikuje to nedostatečnou kapacitu a moţnost ztrát potenciálních výnosů. 
(Sedláček, 2009, s. 61) 
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Počet obrátek zásob 
Obrat zásob vyjadřuje, kolikrát do roka se kaţdá poloţka zásob prodá a znovu uskladní. 
Tento ukazatel je zkreslený tím, ţe v trţbách se promítne trţní hodnota zásob, kdeţto 
u zásob je počítáno s jejich pořizovací cenou. Za příznivé hodnoty lze povaţovat situaci, 
kdy se pohybuje společnost nad oborovým průměrem. Znamená to, ţe v podniku nejsou 
zbytečně vázány finanční prostředky v nelikvidních zásobách a také nemá s tím spojené 
vysoké náklady na skladování. (Sedláček, 2009, s. 61–62) 
      
     
      
 (10) 
„V současnosti je zásobovací politika většiny firem nastavena tak, ţe má tendenci 
klonit se k systému just-in-time8, coţ je systém, který je vhodný zejména 
v souvislosti se zakázkovou výrobou.“ 9 
Doba obratu zásob 
Tento ukazatel vyjadřuje průměrný počet dní, po které jsou zásoby vázané v podnikání 
tj. např. ve skladě jako materiál, nedokončená výroba či zásoby vlastních výrobků nebo 
zboţí, neţ se spotřebují nebo prodají. Obecně jde o poměr průměrného stavu zásob 
a průměrných denních trţeb (roční trţby/360).(Sedláček, 2009, s. 62) 
                   
      
     
   
 (11) 
Doba obratu pohledávek 
Hodnoty tohoto ukazatele nás informují, za jak dlouho jsou v průměru splaceny naše 
pohledávky. Doporučovaným počtem dní vzhledem k častému expedování zboţí či 
poskytování sluţeb na faktury je právě běţná doba splatnosti těchto vydaných faktur. 
Pokud doba obratu pohledávek tuto dobu pravidelně přesahuje, znamená to špatnou 
platební morálku našich odběratelů či obchodních partnerů. U velkých společností toto 
                                                 
8
 Just in time - „Pouţívaný termín k označení, ţe proces je schopen okamţité reakce na poptávku, aniţ by 
bylo nutné provést jeho přezásobování, a to buď v očekávání nadcházející poptávky, nebo v důsledku 
neúčinnosti v procesu.“ (Hutchins, 1999, s. XXII) 
9
 RŮČKOVÁ, Petra. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 3. rozšířené vydání. Praha: 
GRADA Publishing, a.s., 2010. 139 s. ISBN 978-80-247-3308-1. s. 60 
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můţe být někdy tolerováno bez nějakých negativních důsledků, avšak u menších 
podniků to můţe mít za následek značné finanční problémy. (Růčková, 2010, s. 60) 
V těchto případech by mělo vedení podniku zváţit některá opatření vedoucí k urychlení 
inkasa svých pohledávek (např. sankce a pokuty za nedodrţení doby splatnosti nebo 
další alternativy jako jsou faktoring a forfaiting). (Sedláček, 2009, s. 63) 
                        
          
     
   
 (12) 
Doba obratu závazků 
Tento ukazatel vypovídá o tom, jak rychle jsou placeny závazky firmy, jinak řečeno, 
kolik v průměru uplyne dní od nákupu na fakturu k jejímu zaplacení. Má velkou 
vypovídací schopnost pro potenciální věřitele a dodavatele, kteří tak mohou hodnotit, 
jak dodrţujeme obchodně-úvěrovou politiku. (Růčková, 2010, s. 61) 
Zatímco krátká doba obratu závazků poukazuje věřitelům a dodavatelům na naši 
důvěryhodnost a dobrou platební morálku. Pro management je naopak lepší, pokud je 
doba obratu delší neţ doba obratu pohledávek, aby nebyla narušena finanční rovnováha 
firmy. (Sedláček, 2009, s. 63) 
                    
       
     
   
 (13) 
C. Ukazatele zadluţenosti 
Ukazatelé zadluţenosti charakterizují vztah mez cizími a vlastními zdroji, kterými je 
financován majetek společnosti. Vysoká zadluţenost někdy nemusí znamenat špatnou 
finanční situaci firmy. Naopak v dobře fungující společnosti úměrně vysoká finanční 
páka10 pozitivně ovlivňuje rentabilitu vlastního kapitálu. (Kislingerová, Hnilica, 2005, 
s. 34) 
„Podstatou analýzy zadluţenosti je hledání optimálního vztahu mezi vlastním 
a cizím kapitálem - hovoříme o kapitálové struktuře.“11 
                                                 
10
 Finanční páka je situace, kdy vyšší podíl cizího kapitálu zvyšuje rentabilitu vlastního kapitálu. 
Nastává za situace kdy ROI  ú. (Sedláček, 2009, s. 64) 
11
 RŮČKOVÁ, Petra. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 3. rozšířené vydání. Praha: 
GRADA Publishing, a.s., 2010. 139 s. ISBN 978-80-247-3308-1. s. 57 
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Pro tuto analýzu vyuţíváme řadu ukazatelů: 
Celková zadluţenost 
Celková zadluţenost je vyjádřena jako podíl cizích zdrojů a celkového kapitálu. Pro 
věřitele je pozitivní, kdyţ tento ukazatel vychází co moţná nejniţší. Znamená to, ţe 
majetek firmy je z většiny financován vlastním kapitálem a tím niţší je riziko ztráty 
věřitelů v případě likvidace. Naopak vlastníci hledají větší finanční páku, aby znásobily 
svoje výnosy. To platí však jen do určité míry, dokud míra zadluţenost nepřesáhne 
určitou hranici (často touto hranicí bývá oborový průměr), kdy uţ pak věřitelé váhají 
nad poskytnutím dalších financí nebo poţadují vyšší úrok, coţ znamená vyšší cenu 
tohoto cizího kapitálu. (Sedláček, 2009, s. 63) 
                    
            
              
 (14) 
Koeficient samofinancování 
Pomocí tohoto ukazatele je hodnocena finanční nezávislost podniku. Vyjadřuje míru, 
s jakou jsou aktiva společnosti financována přímo vlastníky, tedy ne dluhem. Součet 
hodnot ukazatelů celkové zadluţenosti a koeficientu samofinancování by měl být roven 
1. Malé rozdíly by mohly být dány nezapočtením ostatních pasiv do jednoho 
z ukazatelů. (Sedláček, 2009, s. 64) 
                           
               
              
 (15) 
Tyto ukazatelé zadluţenosti jsou jedny z nejdůleţitějších pro hodnocení finanční situace 
podniku, při jejich vyhodnocování se ale musí brát jako směrodatná jejich návaznost na 
ukazatele rentability. (Růčková, 2010, s. 58) 
Úrokové krytí 
Pomocí tohoto ukazatele firma zjišťuje, jestli je pro ni aktuální dluhové zatíţení únosné. 
Je vyjádřen jako podíl zisku před odečtením úroků a daní (EBIT) a úroků. (Růčková, 
2010, s. 58) 
              
    
               
 (16) 
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Úrokové krytí nás informuje, kolikrát zisk převyšuje placené úroky. Pokud se hodnota 
tohoto ukazatele pohybuje nad intervalem 4–6, situace je hodnocena jako 
bezproblémová. Pokud vypočtená hodnota patří do výše uvedeného intervalu, 
povaţujeme situaci za dobrou. Pokud však hodnota ukazatele klesne pod 3, jedná se 
o situaci kritickou. (http://www.finance.cz/r/slovnik/574/) 
„Neschopnost platit úrokové platby ze zisku můţe být znakem blíţícího se 
úpadku.“12 
D. Ukazatele rentability 
Ukazatele ziskovosti neboli rentability jsou asi nejsledovanější ukazatele v praxi. 
Hodnotí totiţ efekt, se kterým bylo naloţeno investovaným kapitálem. (Kislingerová, 
Hnilica, 2005, s. 31) 
„Ukazatele rentability měří úspěšnost při dosahování podnikových cílů 
srovnáváním zisku s jinými veličinami vyjadřujícími prostředky vynaloţené na 
dosaţení tohoto výsledku hospodaření.“13 
Likvidita, řízení dluhu i řízení aktiv ovlivňují zisk, a to vše zahrnují tyto ukazatele. 
(Konečný, 2006, s. 63) 
Rentabilita vloţeného kapitálu 
Tento ukazatel vyjadřuje celkovou efektivnost firmy a výnosnost jejího kapitálu bez 
ohledu na to, z jakých zdrojů byla podnikatelská činnost financována. Jedná se tedy 
o hodnocení výnosnosti celkového vloţeného kapitálu, ať uţ jde o cizí nebo vlastní 
kapitál. (Růčková, 2010, s. 52) 
    
    
      
     (17) 
U tohoto ukazatele se běţně nepouţívají ţádné srovnávací základny, spíše se sleduje 
jeho vývoj. Za pozitivní se povaţuje, pokud má v časové řadě rostoucí tendenci. 
(Růčková, 2010, s. 52) 
                                                 
12
 RŮČKOVÁ, Petra. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 3. rozšířené vydání. Praha: 
GRADA Publishing, a.s., 2010. 139 s. ISBN 978-80-247-3308-1. s. 59 
13
 KONEČNÝ, Miloš. Finanční analýza a plánování. Vyd. 11. Brno : Vysoké učení technické, 2006. 
83 s. ISBN 80-7355-061-X. s. 63 
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Rentabilita vlastního kapitálu 
„Míra ziskovosti z vlastního kapitálu je ukazatelem, jímţ vlastníci (akcionáři, 
společníci a další investoři) zjišťují, zda jejich kapitál přináší dostatečný výnos, 
zda se vyuţívá s intenzitou odpovídající velikosti jejich investičního rizika.“14 
Pro vlastníka či investora je důleţité, aby tento ukazatel rentability vycházel lépe (vyšší) 
neţ výnosnost relativně bezrizikových cenných papírů garantovaných státem, jako jsou 
např. pokladniční poukázky, státní obligace apod. Pokud tomu tak nebude, investor se 
pravděpodobně vzhledem k riziku a niţším potenciálním výnosům uchýlí k investování 
jinam, coţ povede k nevyhnutelnému zániku daného podniku. (Sedláček, 2009, s. 57) 
    
    
               
     (18) 
Rentabilita trţeb 
Tento ukazatel vyjadřuje poměr zisku a trţeb za určité období, která nám říká, jak 
účinně podnik vyuţívá všechny své prostředky k vytvoření hodnot, se kterými se pak 
snaţí uspět na trhu. Tato úspěšnost není podmíněna jen skutečnou hodnotou výrobků 
nebo sluţeb, ale závisí také na cenové politice, marketingové strategii apod. Velmi často 
pouţívaná modifikace tohoto ukazatele se nazývá ziskové rozpětí. (Sedláček, 2009, 
s. 57) 
    
    
     
     (19) 
Pomocí této modifikace zjistíme, kolik dokáţe společnost vyprodukovat efektu na 1 Kč 
trţeb. Výsledky můţeme srovnat s oborovým průměrem nebo nejbliţšími konkurenty. 
Pokud nám vychází niţší hodnoty, ceny našich sluţeb či výrobků jsou poměrně nízké 
nebo náklady příliš vysoké. Můţe platit i obojí zároveň. (Růčková, 2010, s. 56) 
Rentabilita nákladů 
Rentabilita nákladů je dána jako podíl celkových nákladů a trţeb. 
      
    
     
 (20) 
                                                 
14
 SEDLÁČEK, Jaroslav. Finanční analýza podniku. Vyd. 1. Brno : Computer Press, 2009. 154 s. ISBN 
978-80-251-1830-6. s. 57 
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Z tohoto vzorce je patrno, ţe se za celkové náklady se povaţuje v tomto případě rozdíl 
mezi celkovými trţbami a ziskem. Dá se ovšem počítat i s jednotlivými druhy nákladů. 
Pokud máme tento ukazatel hodnotit z pohledu společnosti, je ţádoucí, aby jeho 
hodnoty vycházely co moţná nejniţší. Říká nám totiţ, ţe 1 Kč trţeb podnik 
vyprodukoval s menšími náklady. (Růčková, 2010, s. 56) 
1.2.5 Analýza soustav ukazatelů 
Vzhledem k tomu, ţe pro zjištění, zda je podnik finančně zdraví a je schopný se udrţet 
na trhu, je potřeba vypočítat a zanalyzovat nepřeberné mnoţství poměrových, 
rozdílových a dalších ukazatelů, jejichţ výsledky se dají interpretovat odlišnými 
způsoby, mnoho autorů se snaţí nalézt jediný ukazatel, který by vše sloučil a vyjádřil 
silné a slabé stránky v jednom čísle. Díky tomuto snaţení vznikla celá řada souhrnných 
indexů hodnocení. (Růčková, 2010, s. 70) 
Vypovídací schopnost těchto indexů je sice niţší, ale díky jejich jednoduchosti jsou 
často vyuţívané pro rychlé srovnání řady podniků či jako výchozí bod jejich dalšího 
hodnocení. (Růčková, 2010, s. 70) Soustavy ukazatelů můţeme rozdělit na dvě skupiny: 
a) Soustavy hierarchicky uspořádaných ukazatelů 
Mezi nejčastější zástupce těchto soustav patří pyramidové soustavy, které pomocí 
rozkladu identifikují logické a ekonomické vazby mezi jednotlivými ukazateli.  
b) Účelové výběry ukazatelů 
Tyto soustavy fungují na základě komparativně-analytických nebo matematicko-
statistických metod. Celkově hodnotí finanční situaci podniku nebo předpovídají 
jeho krizový vývoj. Podle toho se dále dělí na: 
 Bonitní (diagnostické modely) - pomocí jednoho nebo několika málo 
ukazatelů vyjadřují finanční situaci nebo pozici podniku při 
mezipodnikovém srovnávání 
 Bankrotní (predikční modely) - podle chování vybraných ukazatelů predikují 
moţné budoucí ohroţení finančního zdraví podniku 
(Sedláček, 2009, s. 81) 
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Kralickův rychlý test (Quick test) 
Rychlý test vyvinutý v roce 1990 p. Kralickem patří mezi bonitní modely. Je 
zkonstruovaný čtyřmi ukazateli, podle jejichţ výsledných hodnot se přidělují firmě 
body.  
Rovnice jednotlivých ukazatelů: 
R1                          
               
              
 (21) 
R2                     
                                        
                  
 (22) 
R3                     
                  
     
 (23) 
R4                                
    
               
 (24) 
(Růčková, 2010, s. 81) 
První dva ukazatele zachycují finanční stabilitu, druhé dva pak výnosnost daného 
podniku. (Kislingerová, Hnilica, 2006, s. 76–77)  
Tyto ukazatele se hodnotí pětibodovým systémem podle následující tabulky:  
Ukazatel 
Výborně Velmi dobře Dobře Špatně Ohroţení 
1 2 3 4 5 
R1 > 30 % > 20 % > 10 % > 0 % negativní 
R2 < 3 roky < 5 let < 12 let > 12 let > 30 let 
R3 > 10 % > 8 % > 5 % > 0 % negativní 
R4 > 15 % > 12 % > 8 % > 0 % negativní 
Tabulka č. 1: Stupnice hodnocení ukazatelů Quick testu (Zdroj: Kislingerová, Hnilica, 2005, s. 77) 
Zvlášť se pak pomocí aritmetického průměru prvních dvou ukazatelů analyzuje celková 
stabilita podniku a ze zbylých dvou jeho celková rentabilita. Celková situace se pak 
hodnotí jako součet bodové hodnoty finanční stability a výnosové situace dělený 
dvěma. (Růčková, 2010, s. 81) 
Výsledky lze chápat takto: Pokud se hodnoty pohybují nad úrovní 4, signalizuje to 
potíţe ve finančním hospodaření firmy, hodnoty v intervalu 2–4 patří podnikům 
tzv. šedé zóny, výsledky niţší neţ 2 prezentují bonitní společnost. (Růčková, 2010, 
s. 81) 
28 
Altmanův index důvěryhodnosti (Z-skóre) 
Tento model, patřící mezi bankrotní, vyvinul v roce 1968 prof. Edward Altman na 
základě diskriminační analýzy provedené na několika desítkách zbankrotovaných 
i nezbankrotovaných firem. Pomocí této analýzy vytypoval několik ukazatelů, které 
statisticky předpovídají finanční krach firmy. S těmito ukazateli následně sestavil 
rovnici, jejíţ výsledek s určitou pravděpodobností identifikuje prosperující firmu či 
naopak adepta na bankrot. (Kislingerová, Hnilica, 2005, s. 80) 
Tato rovnice má dva tvary. První je určená pro společnosti s volně obchodovatelnými 
akciemi a druhá, která byla upravena a publikována v roce 1983, pro ostatní podniky. 
Uvádím pouze novější variantu vzorce vzhledem k jejímu pouţití v praktické části 
práce: 
                                              (25) 
x1 = Čistý pracovní kapitál / Celková aktiva 
x2 = HV minulých let / Celková aktiva 
x3 = EBIT / Celková aktiva 
x4 = Základní kapitál / Celkové dluhy 
x5 = Celkové trţby / Celková aktiva 
(Sedláček, 2009, s. 110) 
Interpretace celkového Z-skóre je následující: Pokud nabývá Z vyšších hodnot neţ 2,99, 
mluvíme o uspokojivé finanční situaci. Při hodnotách z intervalu 1,81 aţ 2,99 hovoříme 
o tzv. nevyhraněné finanční situaci neboli šedé zóně. U podniků s niţším Z neţ 1,81 
můţeme předpokládat jisté finanční problémy a moţný bankrot. (Sedláček, 2009, 
s. 110) 
Indexy IN 
Autoři celkem čtyř indexů IN jsou Inka a Ivan Neumaierovi. Všechny tyto indexy 
hodnotí výkonnost a důvěryhodnost českých podniků. (Sedláček, 2009, s. 111) 
IN95 bývá označován jako index důvěryhodnosti nebo také věřitelský index. Podobně 
jako Altmanovo Z-skóre se skládá z více poměrových ukazatelů aktivity, rentability, 
zadluţenosti a likvidity.  
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IN95 je definován rovnicí: 
                                   (26) 
A = Aktiva / Cizí zdroje 
B = EBIT / Nákladové úroky 
C = EBIT / Aktiva 
D = Trţby / Aktiva 
E = Oběţná aktiva / (Krátkodobé závazky + Krátkodobé bankovní úvěry) 
F = Závazky po lhůtě splatnosti / Trţby 
(Sedláček, 2009, s. 111) 
V1–V6 jsou jednotlivé hodnoty vah daných ukazatelů, které jsou specifické pro kaţdý 
obor ekonomické činnosti. (Růčková, 2010, s. 74) 
Výsledné hodnocení tohoto bankrotního modelu je následující: 
IN95  2  předpoklad budoucí příznivé finanční situace 
1  IN95  2 „šedá zóna“ 
IN95  1 ohroţení váţnými finančními problémy 
(Sedláček, 2009, s. 111) 
IN99 je bonitní model, který pohlíţí na finanční situaci podniku z pozice vlastníka 
a přikládá váhu více na jeho schopnost dosaţení kladného ekonomického zisku, na jeho 
finanční výkonnost. Je definován takto: 
                                      (27) 
Výsledné hodnocení modelu IN99: 
IN99  2,07 podnik dosahuje kladného ekonomického zisku 
1,42  IN99  2,07 nejednoznačná situace, ale podnik spíše tvoří hodnotu 
1,089  IN99  1,42 podnik má nějaké přednosti, ale i výraznější problémy 
0,684  IN99  1,089 podnik spíše netvoří hodnotu 
IN99  0,684 záporná hodnota ekonomického zisku (podnik ničí hodnotu) 
(Sedláček, 2009, s. 111) 
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IN01 a IN05 spojují jak pohled věřitele, tak i pohled vlastníka. Hodnotí aktuální situaci 
v podniku a zároveň fungují jako indikátor moţných budoucích problémů. Index IN05 
je vlastně aktualizovaný index IN01 podle testů na datech průmyslových podniků z roku 
2004. Liší se přidělenými váhami jednotlivých ukazatelů a také hranicemi jejich 
celkové klasifikace.  
                                        (28) 
Pokud IN05 vychází vyšší neţ 1,6, předpokládá se, ţe podnik se nachází v uspokojivé 
finanční situaci. Podniky s IN05 v intervalu 0,9–1,6 se nachází v šedé zóně. Podniky 
s IN05 niţším neţ 0,9 jsou existenčně ohroţené a očekáváme u nich váţné finanční 
problémy. (Sedláček, 2009, s. 112) 
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2 ANALÝZA PROBLÉMU A SOUČASNÉ SITUACE 
2.1 Základní údaje o společnosti 
Datum zápisu: Prosinec 1998 
Obchodní firma: ABC, s.r.o. 
Sídlo: Brno 
Základní kapitál: 100.000 Kč 
Právní forma: Společnost s ručením omezeným 
Společnost ABC, s.r.o. byla zaloţena v roce 1998 a má sídlo v Brně. Firma se orientuje 
na stavebnický průmysl a předmětem jejího podnikání je obchodní činnost - koupě 
zboţí za účelem jeho dalšího prodeje a prodej, zprostředkovatelská činnost, servis, 
opravy strojů a bednění, jeřábů, resp. ostatního stavebního příslušenství, opravy 
ostatních dopravních prostředků, výroba, instalace a opravy elektrických strojů 
a přístrojů, opravy motorových vozidel, pronájem movitých věcí, zámečnictví, 
provozování mycí linky, leasing strojů a strojních zařízení a výroba, instalace a opravy 
elektrických strojů a přístrojů. 
Firma ABC, s.r.o. pochází z Rakouské republiky a jako taková patří mezi 
tzv. nefinanční podniky soukromé pod zahraniční kontrolou. To znamená, ţe je sice 
zapsána v obchodním rejstříku České republiky, ale většinově je financována fyzickou 
nebo právnickou osobou ze zahraničí. V tomto případě jde o financování dvěma 
společnostmi, které jsou z Rakouské republiky. Samozřejmě si vytváří kapitál také 
z výsledku vlastního hospodaření. 
2.1.1 Organizační struktura  
Společnost ABC, s.r.o. je dceřinou společností společnosti DEF a.s. se sídlem v Praze, 
která je předním českým poskytovatelem sluţeb v oblastech dopravního, pozemního 
a inţenýrského stavitelství. Ta ve spojení s koncernem DEF SE, který má dnes přibliţně 
60.000 zaměstnanců, dosahuje ročních výkonů okolo 11 mld. Euro. Svojí činností 
pokrývá celé území České republiky. Při své činnosti spolupracuje s dalšími 
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koncernovými společnostmi, podnikajícími na českém území. Disponuje mimo jiné také 
sítí obaloven a kamenolomů.  
Obrázek č. 3: Organizační struktura společnosti ABC, s.r.o.15 (Zdroj: DEF HOME [online] 2008 [cit. 
2010-10-11]. Dostupn  na WWW: < http://www.def.cz/>) 
2.1.2 Základní ekonomické údaje za poslední 3 roky 
TRŢBY (T) 2007 2008 2009 
T za prodej zboţí 0 0 0 
T za prodej vlastních výrobků a sluţeb 551 525 502 990 532 429 
T z prodeje DM a materiálu 3 031 2 405 1 836 
TRŢBY CELKEM 554556 505395 534 265 
Tabulka č. 2: Vývoj tržeb za poslední 3 roky (Zdroj: DEF HOME [online] 2008 [cit. 2010-10-11]. 
Dostupn  na WWW: < http://www.def.cz/>.) 
Největším odběratelem firmy je její mateřská společnost DEF, a.s., která zaujímá téměř 
50% podíl na její celkové produkci. 
                                                 
15
 Kvůli přehlednosti jsem rozvedl jen jednu sekci (stavební příslušenství), obdobně je organizační 
schéma rozvětvené i u zbylých sekcí. 
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ZAMĚSTNANCI (Z) 2007 2008 2009 
Počet Z 212 235 240 
Tabulka č. 3: Vývoj počtu zam stnanců za poslední 3 roky (Zdroj: DEF HOME [online] 2008 [cit. 2010-
10-11]. Dostupn  na WWW: < http://www.def.cz/>.) 
„Společnost má také zaveden integrovaný systém řízení (ISŘ), který se skládá 
z následujících subsystémů: 
 systému managementu jakosti dle ČSN EN ISO 9001:2001 (QMS) - první 
certifikace v roce 2000 
 systému environmentálního managementu dle ČSN EN ISO 14001:2005 (EMS) 
- první certifikace v roce 2003 
 systému managementu bezpečnosti a ochrany zdraví dle OHSAS 18001:1999 
(SM BOZP) - první certifikace v roce 2005 
 systému environmentálního managementu dle Nařízení evropského parlamentu 
a Rady č. 761/2001 (EMAS) - první ověřování v roce 2007“16 
2.1.3 Současný stav a plánování společnosti 
V současnosti společnost ABC vyuţívá k vedení účetnictví externí firmy, která ale patří 
do koncernu DEF SE. Částečně je prováděna i finanční analýza, její výsledky jsou však 
porovnávány pouze s plánem společnosti. Další srovnávací základny jako je např. 
konkurence nebo oborový průměr figurují jen v pozadí. Společnost má zavedeno 
čtvrtletní plánování a pravidelně kaţdý měsíc jsou vypracovány zprávy o výkonnosti 
a plnění plánu. Vedení společnosti koná měsíčně porady, kde se rozhoduje o strategii 
a plánech na další období. Niţší management má porady nepravidelné, minimálně ale 
čtyřikrát ročně. 
  
                                                 
16
 DEF HOME [online] 2008 [cit. 2010-10-11]. Dostupné na WWW: < http://www.def.cz/>. 
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2.2 Finanční analýza společnosti 
Finanční analýzu začnu nejprve globálním pohledem na celkovou finanční situaci, ve 
které se společnost nachází. Tento pohled nám nejlépe vyobrazí analýza soustav 
poměrových ukazatelů, které obsahují více analyzovaných oblastí. Dále se pak 
zaměříme zvlášť na jednotlivé oblasti finančního hospodaření podniku. 
2.2.1 Analýza soustav ukazatelů 
Quick test 
Quick test je sloţen ze čtyř skupin ukazatelů. Podle výsledných hodnot těchto ukazatelů 
se podniku přidělují příslušné body. Ukazatele R1 a R2 definují finanční stabilitu 
a ukazatele R3 a R4 charakterizují rentabilitu podniku.  
V následující tabulce jsou uvedeny absolutní hodnoty vypočítaných ukazatelů. 
 Ukazatel 2006 2007 2008 2009 
R1 (VK / A) 0,09 0,24 0,26 0,27 
R2 [(CZ - KFM) / Provozní CF] 4,64 5,35 2,55 8,05 
R3 (Provozní CF / Trţby) 0,09 0,06 0,14 0,04 
R4 (EBIT / A) 0,15 0,19 0,08 0,04 
Tabulka č. 4: Ukazatele Quick testu (Zdroj: Zpracováno na základ  účetních výkazů společnosti) 
Z následující tabulky lze vyčíst přidělené body společnosti ABC. Čím je známka niţší, 
tím je to lepší pro celkovou situaci podniku. To znamená, ţe podnik je na tom nejlépe 
v letech, kdy je mu přiřazena známka 1. 
  2006 2007 2008 2009 
R1 Kvóta vlastního kapitálu 4 2 2 2 
R2 Doba splácení dluhu z Cash flow 2 3 1 3 
R3 Cash flow v % trţeb 2 3 1 4 
R4 Rentabilita celkového kapitálu 1 1 3 4 
Tabulka č. 5: Známky Quick testu (Zdroj: Zpracováno na základ  účetních výkazů společnosti) 
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Výsledná hodnota se vypočítá jako aritmetický průměr obou skupin ukazatelů. Hodnoty 
v intervalu 2–4 patří podnikům tzv. šedé zóny, výsledky niţší neţ 2 prezentují bonitní 
společnost. (Růčková, 2010, s. 81) 
  2006 2007 2008 2009 
Finanční situace 3 2.5 1.5 2.5 
Výnosová situace 1.5 2 2 4 
Celková situace 2.25 2.25 1.75 3.25 
Tabulka č. 6: Quick test: hodnocení finanční a výnosov  situace (Zdroj: Zpracováno na základ  účetních 
výkazů společnosti) 
V roce 2008 společnost obdrţela nejlepší známku, a to 1,75. V roce 2009 se celková 
situace podniku zhoršila aţ na známku 3,25. V roce 2008 lze takto pozitivní výsledek 
odůvodnit výbornou finanční situací podniku, kdy díky nadprůměrně vysokému 
provoznímu cash flow vyšla doba splácení dluhu pouze 2,55 roku. Tato hodnota lze 
ovlivnila samozřejmě kladně i výnosovou situaci, kde se peněţní tok z provozní činnosti 
objevuje v ukazateli R3, který vychází také na výbornou. 
Naopak za druhý extrém lze povaţovat rok 2009, kdy podnik svou finanční situací sice 
bez problému patří do šedé zóny, jeho výnosová situace ho však řadí na samotnou 
hranici šedé zóny. To je zapříčiněno hlavě nízkým provozním výsledkem hospodaření 
a nízkou hodnotou peněţního toku z provozní činnosti. Hodnota provozního výsledku 
hospodaření byla v roce 2009 oproti předchozím neporovnatelně niţší. Jelikoţ trţby 
nijak zvlášť výrazný pokles v tomto roce nezaznamenaly, příčinu tohoto stavu musíme 
hledat na straně nákladů. 
Altmanův index 
Altmanův index je sestaven z pěti ukazatelů, z nichţ kaţdý má přiřazenou svoji váhu. 
Pro společnosti bez veřejně obchodovatelných akcií na burze má tento tvar: 
                                              
x1 = Čistý pracovní kapitál / Celková aktiva 
x2 = Kumulovaný zisk / Celková aktiva  
x3 = Zisk před zdaněním a úroky / Celková aktiva 
x4 = Vlastní kapitál / Cizí zdroje  
x5 = Celkové trţby / Celková aktiva 
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Položka 2006 2007 2008 2009 
x1 -0,34 -0,27 -0,35 -0,31 
x2 0,09 0,19 0,30 0,32 
x3 0,14 0,18 0,07 0,04 
x4 0,10 0,31 0,35 0,38 
x5 2,22 2,36 2,07 2,31 
Výsledný koeficient 2,52 3,01 2,44 2,62 
Tabulka č. 7: Altmanův index (Zdroj: Zpracováno na základ  účetních výkazů společnosti) 
V tabulce vidíme, jak vyšly jednotlivé ukazatele v letech 2006–2007. Lze si všimnout, 
ţe poslední ukazatel, který podle absolutních hodnot (ne podle přidělené váhy) 
ovlivňuje výsledné Z-skóre nejvíce. Je to dáno stabilně velkými trţbami. 
Na grafu vývoje Altmanova indexu lze vidět, ţe téměř po všechny sledované roky 
podnik spadá do šedé zóny, tedy do intervalu 1,2–2,9. Výjimkou je pouze rok 2007, kdy 
výsledné Z-skóre, řadilo podnik mezi ty prosperující. Tento rok totiţ dosáhla o něco 
vyššího zisku neţ obvykle, a to poměrně výrazně ovlivnilo výsledný index díky nejvyšší 
váze ukazatele x3, kde tato poloţka figuruje v jeho čitateli. 
 
Graf č. 1: Altmanův index (Zdroj: Vlastní zpracování v programu Excel) 
Indexy IN 
Z indexů IN provedu pouze analýzu IN05. Je to proto, ţe je nejnovější, aktualizovaný 
model a navíc v něm nefiguruje šestý ukazatel F, který v sobě obsahuje závazky 
společnosti po lhůtě splatnosti. Jelikoţ společnost, jak uţ bylo několikrát zmíněno, 
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ţádné takové závazky nemá, musel bych tuto poloţku nahrazovat jinou, coţ by vedlo ke 
zkreslení celého indexu. Indexy a jejich jednotlivé ukazatele mají následující tvar: 
                                   
                                      
                                        
Kde: 
A = Aktiva / Cizí zdroje 
B = EBIT / Nákladové úroky 
C = EBIT / Aktiva 
D = Trţby / Aktiva 
E = Oběţná aktiva / (Krátkodobé závazky + Krátkodobé bankovní úvěry) 
F = Závazky po lhůtě splatnosti / Trţby 
V tabulce vidíme, ţe celkové hodnoty značně kolísají. Dostávají se s hodnot určených 
pro podniky s předpovědí uspokojivé finanční situace v roce 2007 aţ na samotnou 
spodní hranici šedé zóny v roce 2009, kdy hodnota IN klesla na alarmující hodnotu 
0,94. Z tabulky lze zjistit, ţe tento pád byl nejvíce ovlivněn ukazatelem B, ve kterém 
v čitateli figuruje provozní výsledek hospodaření, jehoţ hodnota byla v tomto roce 
oproti předchozím neporovnatelně niţší. Jak bylo jiţ dříve vysvětleno u ukazatele Quick 
testu, příčinou tohoto stavu jsou vyšší náklady, a to provozní a osobní. Negativní vliv na 
tom měly i odpisy. 
  2006 2007 2008 2009 
A 1,10 1,31 1,35 1,38 
B 6,91 8,79 3,13 1,69 
C 0,15 0,19 0,08 0,04 
D 2,19 2,37 2,06 2,30 
E 0,61 0,64 0,51 0,56 
IN 05 1,54 1,83 1,12 0,94 
Tabulka č. 8: Index IN05 (Zdroj: Zpracováno na základ  účetních výkazů společnosti) 
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Na grafu indexu IN05 můţeme sledovat od roku 2007 jiţ výše zmíněnou klesající 
tendenci. 
 
Graf č. 2: Index IN05 (Zdroj: Vlastní zpracování v programu Excel) 
Je ale nutné bedlivě sledovat a průběţně hodnotit aktuální situaci, protoţe je moţná 
i varianta, ţe naopak tento index setrvá v klesajícím trendu, coţ bude indikovat váţné 
ohroţení finanční situace. Proto by bylo vhodné dělat finanční analýzu v co nekratších 
intervalech, aby podnikové vedení mělo k dispozici aktuální informace a mohlo tak učit 
včasně správné úkony k zamezení těmto problémům. 
2.2.2 Analýza stavových ukazatelů 
Výchozí bod finanční analýzy společnosti ABC představuje analýza stavových 
ukazatelů. Z této analýzy bude provedena horizontální a vertikální analýza rozvahy. 
Horizontální analýza rozvahy 
Celková aktiva se v průběhu sledovaných let výrazně neměnila. Maximální změna 
proběhla v letech 2006 a 2007, a to o 16 %. Největší podíl na této změně měl nárůst 
dlouhodobého hmotného majetku o 19 %. V rámci celkových aktiv zaznamenala větší 
nárůst krátkodobého finančního majetku, ale vzhledem k jeho nízkému poměrovému 
zastoupení v celkových aktivech to na sumu aktiv nehrálo významnou roli. Sloţení 
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celkových aktiv na přelomu let 2006 a 2007 vypovídá o tom, ţe společnost investuje do 
poloţek dlouhodobého charakteru a tím nezmrazuje své volné finanční prostředky 
vkládáním např. na bankovní účet. V dalších letech se celková aktiva zanedbatelně 
měnila pouze v rozmezí ± 5 %. 
Vývoj aktiv 
 
Změna 2006 - 2007 Změna 2007 - 2008 Změna 2008 - 2009 
v tis. Kč index v tis. Kč index v tis. Kč index 
AKTIVA CELKEM 32 499 1,16 9 231 1,04 -12 653 0,95 
Stálá aktiva 17 159 1,19 38 083 1,35 -17 882 0,88 
Dl. nehmotný majetek 0 
 
0 
 
0 
 
Dl. hmotný majetek 17 159 1,19 38 083 1,35 -17 882 0,88 
Dl. finanční majetek 3 930 6,04 3 298 1,70 -7 922 0,01 
Oběžná aktiva 2 464 1,02 -22 895 0,79 1 522 1,02 
Zásoby 9 959 1,48 -5 061 0,84 3 887 1,15 
Dlouhodobé pohledávky 0 
 
0 
 
0 
 
Krátkodobé pohledávky -7 747 0,91 -17 926 0,77 -1 992 0,97 
Krátkodobý finanční majetek 252 1,19 92 1,06 -373 0,78 
Časové rozlišení 12 876 20,72 -5 957 0,56 3 707 1,49 
Tabulka č. 9: Horizontální analýza aktiv (Zdroj: Zpracováno na základ  účetních výkazů společnosti) 
Dlouhodobý majetek s kaţdým následujícím rokem roste, a to aţ o 19 a 35 %. 
Výjimkou je rok 2009, kdy je zaznamenán pokles o 12 %. Takto velké sníţení 
dlouhodobého majetku je zapříčiněno především odpisy za rok 2009 ve výši 39 mil. Kč 
a niţšími investicemi. Firma obvykle investuje do nového majetku kolem 40 mil. Kč. 
V roce 2008 investovala téměř 70 mil. Kč. To zapříčiňuje jiţ zmíněný růst 
dlouhodobého majetku o 35 %. 
Oběţná aktiva, jak můţeme vidět v tabulce č. 3, se v průběhu sledovaných let střídavě 
zvyšovala a sniţovala. V roce 2007 oběţná aktiva vzrostla o 2 %. Tato nevýrazná 
změna vznikla kvůli výraznějšímu nárůstu zásob (o 48 %), který vykompenzoval pokles 
krátkodobých pohledávek (o 9 %). Navýšení krátkodobého finančního majetku (o 19 %) 
na celkovou změnu oběţného majetku nemělo díky jeho nízké absolutní hodnotě 
výrazný vliv. Společnost se uchýlila k navýšení krátkodobého finančního majetku kvůli 
schopnosti hradit své závazky, které sice v těchto letech nevzrostly, ale stále jsou oproti 
krátkodobému finančnímu majetku nepoměrně vysoké. Výrazným pokles oběţných 
aktiv nastal v roce 2008, a to o 21 %. Významnou roli v této dosti velké změně hraje jak 
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pokles zásob a krátkodobých pohledávek (16 a 23 %), tak nevýrazný vzrůst 
krátkodobého finančního majetku o 6 %. V roce 2009 se změnila struktura oběţných 
aktiv, ale nezměnila se výrazně jejich celková hodnota. Oběţná aktiva vzrostla o 2 %, 
ale tentokrát vzrostly zásoby o 15 %, ale klesl krátkodobý finanční majetek 
a krátkodobé pohledávky (3 a 22 %). 
Výhodou společnosti je, ţe v průběhu let 2007 aţ 2009 se krátkodobé pohledávky 
neustále sniţovaly, a to o 9, 23 a 3 %. Na sníţení stavu krátkodobých pohledávek lze 
podle zdroje Růčková - Finanční analýza pohlíţet ze dvou pohledů: zlepšení platební 
morálky odběratelů a odliv odběratelů. Z důvodu neměnného objemu trţeb můţeme 
říci, ţe sníţení objemu krátkodobých pohledávek znamená v našem případě pozitivum. 
Obecně jsou odběratelé spolehliví a lhůta splatnosti je krátká. Toto ještě bude ověřeno 
pomocí ukazatelů aktivity, kde se bude zkoumat blíţe doba obratu pohledávek. 
V následujícím grafu můţeme vidět procentuální změnu. Celková aktiva se v průběhu 
let sniţují. 
 
Graf č. 3: Zm na aktiv v % (Zdroj: Vlastní zpracování v programu Excel) 
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Vývoj pasiv 
Z tabulky horizontální analýzy vývoje pasiv lze vyčíst procentuální směnu poloţek 
pasiv vţdy k předchozímu roku. 
  Změna 2006 - 2007 Změna 2007 - 2008 Změna 2008 - 2009 
  v tis. Kč index v tis. Kč index v tis. Kč index 
PASIVA CELKEM 32 499 1,16 9 231 1,04 -12 653 0,95 
Vlastní kapitál 36 874 3,00 8 162 1,15 -288 1,00 
VH minulých let 17 730 31,36 27 875 2,52 8 162 1,18 
VH běžného ú. o. (+/-) 10 144 1,57 -19 713 0,29 -8 450 -0,04 
Cizí zdroje -4 375 0,98 1 069 1,01 -12 365 0,93 
Dlouhodobé závazky 696 1,32 953 1,33 348 1,09 
Krátkodobé závazky -3 913 0,98 207 1,00 -12 916 0,93 
Bankovní úvěry a výpomoci 0   0   0   
Časové rozlišení 0   0   0   
Tabulka č. 10: Horizontální analýza pasiv (Zdroj: Zpracováno na základ  účetních výkazů společnosti) 
Celková pasiva se měnila v průběhu sledovaných let stejně jako celková aktiva. 
K největší změně došlo v roce 2007 o 16 %, na které se nejvíce podílel vlastní kapitál. 
Vlastní kapitál vzrostl z roku 2006 na 2007 o 300 %. Na této změně měl největší podíl 
vzrůst poloţky nerozděleného zisku minulých let v hodnotě 28 mil. Kč a zaloţení 
statutárního a ostatních fondů, a to v hodnotě 9 mil. Kč. Další poloţkou v této změně je 
neuhrazená ztráta minulých let v hodnotě -11 mil. Kč a výsledek hospodaření běţného 
období 10 mil. Kč.  
Celková pasiva dále vzrostla v roce 2008 o 4 %, kdy se opět vlastní kapitál nejvíce 
podílel na této změně, a následně v roce 2009 klesla o 5 %. Tento poklesu jiţ zapříčinil 
pokles cizích zdrojů. Cizí zdroje se v v průběhu let měnily jen nepatrně, a to 
o 2,1 % a 7 %. Na změnu hodnoty cizího kapitálu měly vţdy vliv krátkodobé závazky, 
které v roce 2009 klesly aţ o -12 mil. Kč. Dlouhodobé závazky jsou vţdy tvořeny pouze 
odloţenou daní. 
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V následujícím grafu lze sledovat procentuální změny pasiv. Nejvýraznější změnou 
u sloţení pasiv se můţe zdát navýšení vlastního kapitálu v roce 2007. Oproti tomu 
mohou vypadat ostatní změny pasiv zanedbatelně, tak tomu ovšem není. Víme totiţ, ţe 
celková pasiva se v průběhu let měnila také. 
 
Graf č. 4: Zm na pasiv v % (Zdroj: Vlastní zpracování v programu Excel) 
Pro přehlednost uvádím i graf, kde lze změnu pasiv sledovat bez vývoje vlastního 
kapitálu, který předchozí tezi potvrzuje. 
 
Graf č. 5: Zm na celkových pasiv v % (Zdroj: Vlastní zpracování v programu Excel) 
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Vertikální analýza rozvahy 
V této části finanční analýzy budeme zkoumat jednotlivé poloţky rozvahy a jejich 
procentuální zastoupení v celkové hodnotě aktiv či pasiv (jejich sloţení). 
Struktura aktiv 
  
2006 2007 2008 2009 
v tis. Kč % v tis. Kč % v tis. Kč % v tis. Kč % 
AKTIVA CELKEM 202 413 100% 234 912 100% 244 143 100% 231 490 100% 
Stálá aktiva 92 689 45,8% 109 848 46,8% 147 931 60,6% 130 049 56,2% 
DNM 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 
DHM 92 689 100% 109 848 100% 147 931 100% 130 049 100% 
DFM 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 
Oběžná aktiva 109 071 53,9% 111 535 47,5% 88 640 36,3% 90 162 38,9% 
Zásoby 20 877 19,1% 30 836 27,6% 25 775 29,1% 29 662 32,9% 
Dl. pohledávky 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 
Krát. pohledávky 86 850 79,6% 79 103 70,9% 61 177 69,0% 59 185 65,6% 
KFM 1 344 1,2% 1 596 1,4% 1 688 1,9% 1 315 1,5% 
Časové rozlišení 653 0,3% 13 529 5,8% 7 572 3,1% 11 279 4,9% 
Tabulka č. 11: Vertikální analýza aktiv (Zdroj: Zpracováno na základ  účetních výkazů společnosti) 
Z vertikální analýzy aktiv vyplývá, ţe ve všech sledovaných letech byla celková 
hodnota aktiv rozloţena přibliţně na poloviny mezi dlouhodobý majetek a oběţná 
aktiva. Struktura aktiv se tedy výrazně neměnila. V letech 2006 a 2007 se na celkových 
aktivech více podílela oběţná aktiva, a to z 54 a 47,5 %. V letech 2008 a 2009 na rozdíl 
převládal dlouhodobý majetek, a to z 61 a 56 %. 
Na dlouhodobém majetku se vţdy podílí ze 100 % dlouhodobý hmotný majetek, a to 
v hodnotě od 92 do 130 mil. Kč. Hlavní skupiny DHM jsou z velké části samostatné 
movité věci a nedokončený DHM. 
Struktura oběţných aktiv se v průběhu sledovaných let neměnila, neměnil se tedy ani 
podíl jednotlivých sloţek na oběţných aktivech. V kaţdém roce převládal podíl 
krátkodobých pohledávek, a to průběrně z 75ti %. V oběţných aktivech si lze všimnout 
vzrůstající tendence podílu zásob, a to v průběhu let 2006–2009 aţ o 23 %. Tento nárůst 
si lze vysvětlit jako tzv. předzásobování z důvodu očekávání nových zakázek 
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a moţnosti na ně rychle reagovat. To se ale samozřejmě negativně projeví na hodnotách 
pohotové likvidity. 
Dále v oběţných aktivech je patrné neustálé sniţování hodnot krátkodobých 
pohledávek. Tento pokles byl jiţ vysvětlen v horizontální analýze. 
V následujícím grafu lze přehledně vyčíst zmíněné změny struktury aktiv. 
 
Graf č. 6: Vertikální analýza aktiv v % (Zdroj: Vlastní zpracování v programu Excel) 
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Struktura pasiv 
  
2006 2007 2008 2009 
v tis. Kč % v tis. Kč % v tis. Kč % v tis. Kč % 
PASIVA CELKEM 202 413 100% 234 912 100% 244 143 100% 231 490 100% 
Vlastní kapitál 18 425 9,1% 55 299 23,5% 63 461 26,0% 63 173 27,3% 
Základní kapitál 100 0,5% 100 0,2% 100 0,2% 100 0,2% 
Kapitálové fondy 0 0,0% 9 000 16,3% 9 000 14,2% 9 000 14,2% 
Fondy ze zisku 10 0,1% 10 0,0% 10 0,0% 10 0,0% 
VH minulých let 584 3,2% 18 314 33,1% 46 189 72,8% 54 351 86,0% 
VH běţného ú. o. 17 731 96,2% 27 875 50,4% 8 162 12,9% -288 -0,5% 
Cizí zdroje 183 988 90,9% 179 613 76,5% 180 682 74,0% 168 317 72,7% 
Rezervy 3 486 1,9% 2 328 1,3% 2 237 1,2% 2 440 1,4% 
Dl. závazky 2 165 1,2% 2 861 1,6% 3 814 2,1% 4 162 2,5% 
Krát. závazky 178 337 96,9% 174 424 97,1% 174 631 96,7% 161 715 96,1% 
Časové rozlišení 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 
Tabulka č. 12: Vertikální analýza pasiv (Zdroj: Zpracováno na základ  účetních výkazů společnosti) 
Díky vertikální analýze pasiv zjistíme, jakými zdroji je firma financována. Z tabulky lze 
vyčíst, ţe firma převáţně vyuţívá zdroje cizí. V roce 2006 to bylo ještě z 90 %, coţ je 
výrazné nad normou, tedy i porušení zlatého pravidla vyrovnaného rizika, které nám 
říká, ţe „vlastní zdroje mají být pokud moţno větší neţ cizí zdroje, v krajním případě se 
mohou rovnat cizím zdrojům“. Další roky lze vidět, ţe míra zadluţenosti, jak se dá také 
tento stav chápat, klesá. Je to způsobeno zřízením kapitálového fondu v roce 2007 
a neustálým navyšováním VH minulých let. V roce 2007 byl také vysoký výsledek 
hospodaření za běţné účetní období (téměř 28 mil.) a jeho podíl na celkovém vlastním 
kapitálu byl celých 50 %. 
Dále lze z této analýzy pasiv sledovat klesající trend poměru cizích zdrojů, tedy 
zvyšování se koeficientu samofinancování. Lze očekávat, ţe i nadále se bude tento 
koeficient navyšovat a poměrové hodnoty financování firmy budou kopírovat trend 
odvětvového průměru, který je uveden v tabulce, stejně jako hodnoty tohoto ukazatele 
u jednoho z největších konkurentů v oboru, viz tabulka níţe.  
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Financování podniku (CZ/A) 
 2007 2008 2009 
ABC 75.47 73.09 71.66 
Odvětvový průměr 68.81 63.79 61.93 
Největší konkurent 74.77 72.80 71.73 
Tabulka č. 13 Financování podniku v % (Zdroj: www.mpo.cz) 
V následujícím grafu je znázorněna struktura pasiv, kde je patrně vidět její změna 
způsobená jiţ výše zmíněným zaloţením kapitálového fondu v hodnotě 9 mil Kč. 
 
Graf č. 7: Vertikální analýza pasiv v % (Zdroj: Vlastní zpracování v programu Excel) 
2.2.3 Analýza rozdílových ukazatelů 
V této části se zaměříme na studii čistého pracovního kapitálu a čistých pohotových 
prostředků.  
Čistý pracovní kapitál 
ČPK nabývá ve všech letech 2006-2007 záporných hodnot, tato situace se dá také 
nazývat jako nekrytý dluh. Příčina tohoto stavu je především minimální hodnota 
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takto kryté jen z části, a to hlavně krátkodobými pohledávkami. Proto také mají změny 
u této poloţky největší vliv na celkovou výši ČPK. 
  2006 2007 2008 2009 
Oběžná aktiva 109 071 111 535 88 640 90 162 
Zásoby 20 877 30 836 25 775 29 662 
Materiál 20 877 30 836 25 775 29 662 
Krátkodobé pohledávky 86 850 79 103 61 177 59 185 
Krátkodobý finanční majetek 1 344 1 596 1 688 1 315 
Krátkodobé závazky 178 337 174 424 174 631 161 715 
Krátkodobé bankovní úvěry 0 0 0 0 
Krátkodobé závazky celkem 178 337 174 424 174 631 161 715 
Čistý pracovní kapitál -69 266 -62 889 -85 991 -71 553 
Tabulka č. 14: Čistý pracovní kapitál v tis. (Zdroj: Zpracováno na základ  účetních výkazů společnosti) 
To můţeme pozorovat např. v roce 2008, kdy krátkodobé závazky mají prakticky 
stejnou hodnotu jako v předchozím roce, ale právě krátkodobé pohledávky zaznamenaly 
významný pokles, proto se i hodnota ČPK dostala ještě hlouběji do záporných hodnot. 
Toto by pro věřitele společnosti mohlo indikovat určité riziko, ale fakt ţe společnost 
neeviduje ţádné závazky po lhůtě splatnosti, nedává najevo, ţe by měla být v platební 
neschopnosti. 
 
Graf č. 8: Čistý pracovní kapitál v tis. Kč (Zdroj: Vlastní zpracování v programu Excel) 
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Čisté pohotové prostředky 
  2006 2007 2008 2009 
Pohotové peněžní prostředky 1 344 1 596 1 688 1 315 
Peníze 563 637 811 728 
Účty v bankách 781 959 877 587 
Krátkodobé závazky 178 337 174 424 174 631 161 715 
Čisté pohotové prostředky -176 993 -172 828 -172 943 -160 400 
Tabulka č. 15: Čist  pohotov  prostředky v tis. Kč (Zdroj: Zpracováno na základ  účetních výkazů 
společnosti) 
ČPP stejně jak ČPK nabývají také ve všech letech záporné hodnoty, to je, jak jiţ bylo 
zmíněno výše, odůvodněno velmi nízkým stavem peněţních prostředků. V tomto 
ukazateli by mělo být ale počítáno jen se závazky splatnými k aktuálnímu dni nebo 
dříve, jelikoţ ale společnost ţádné závazky po lhůtě splatnosti nemá, počítám se všemi. 
To vede ke zkreslení celého ukazatele. 
 
Graf č. 9: Čist  pohotov  prostředky v tis. Kč (Zdroj: Vlastní zpracování v programu Excel) 
Jeho hodnoty ale i přesto mají mírně vzrůstající trend daný postupným klesáním objemu 
celkových krátkodobých závazků. Společnost i tak ale nemá ani zdaleka dostatečné 
prostředky na jejich úhradu. Pokud ale bude doba obratu pohledávek niţší neţ doba 
obratu krátkodobých závazků, coţ bude analyzováno dále pomocí ukazatelů aktivity, 
společnost by tak mohla čerpat nenákladný provozní úvěr. To by mělo nedostatek 
finančních prostředků aspoň částečně vykompenzovat. 
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2.2.4 Analýza tokových ukazatelů 
Cash flow 
V této části analýzy se zaměříme na bliţší prozkoumání cash flow. Zjistíme, jak se jeho 
celková hodnota měnila v čase. Jakou má tendenci a jakého stavu dosahovaly hodnoty 
cash flow z jednotlivých činností. Poté se pokusím vysvětlit jednotlivé příčiny těchto 
stavů.  
  
2006 2007 2008 2009 
v tis. Kč v tis. Kč v tis. Kč v tis. Kč 
Čistý peněţní tok z provozní činnosti 39 394 33 292 70 186 20 749 
Čistý peněţní tok z investiční činnosti -40 821 -43 333 -71 047 -21 471 
Čistý peněţní tok z finanční činnosti 1 293 10 293 953 348 
Čisté peněžní tok celkem -134 252 92 -374 
Tabulka č 16: Analýza pen žních toků (Zdroj: Zpracováno na základ  účetních výkazů společnosti) 
Z tabulky vidíme, ţe celkového kladného cash flow dosáhla společnost v letech 2007 
a 2008. V roce 2007 to lze vysvětlit výjimečně vysokým cash flow z finanční činnosti, 
coţ bylo především zapříčiněno zaloţením kapitálového fondu. V ostatních letech 
převaţovaly investice nad příjmy z provozní činnosti, proto se celkový peněţní tok 
pohyboval v záporných hodnotách. Za pozitivní lze označit, ţe ve všech sledovaných 
letech vycházel peněţní tok z provozní činnosti vysoce v kladných číslech. Cash flow 
z investiční činnosti byl naopak vţdy záporný. Příčinou tohoto stavu je fakt, ţe firma 
neustále investuje do nového majetku, tudíţ expanduje, coţ je pozitivní. A jelikoţ 
záporné hodnoty celkového cash flow nejsou nijak výrazné, dá se říct, ţe i toto je 
uspokojivé. 
Analýza trţeb 
 
2006 2007 2008 2009 
v tis. Kč v tis. Kč v tis. Kč v tis. Kč 
Celkové tržby 448 790 554 556 505 395 534 265 
Trţby za prodej zboţí 0 0 0 0 
Trţby za prodej vlastních výrobků a sluţeb 443 266 551 525 502 990 532 429 
Trţby z prodeje dl. majetku a materiálu 5 524 3 031 2 405 1 836 
Trţby z prodeje cenných papírů a podílů 0 0 0 0 
Tabulka č. 17: Analýza tržeb v tis. Kč (Zdroj: Zpracováno na základ  účetních výkazů společnosti) 
50 
Celkové trţby společnosti ABC jsou tvořeny trţbami za prodej vlastních výrobků 
a sluţeb a trţbami z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu. Největší podíl na 
celkových trţbách představuje poloţka trţeb za prodej vlastních výrobků a sluţeb. Tato 
poloţka v průběhu sledovaných let kolísala. Nejvyšší absolutní hodnoty podnik ABC 
dosáhl v roce 2007, a to aţ 551,5 mil. Kč. Předchozí rok, tj. rok 2006, dosahovala 
společnost naopak nejniţší hodnoty, a to 443,3 mil. Kč. 
Poloţka trţeb z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu je vzhledem k malému 
poměru zastoupení zanedbatelná a má v průběhu sledovaných let klesající charakter. 
Procentuální vyjádření celkových trţeb v následující tabulce přehledně vykazuje, ţe 
největším podílem jsou trţby za prodej vlastních výrobků a sluţeb. 
 
2006 2007 2008 2009 
% % % % 
Celkové tržby 100% 100% 100% 100% 
Trţby za prodej zboţí 0% 0% 0% 0% 
Trţby za prodej vlastních výrobků a sluţeb 98,8% 99,5% 99,5% 99,7% 
Trţby z prodeje dl. majetku a materiálu 1,2% 0,5% 0,5% 0,3% 
Trţby z prodeje cenných papírů a podílů 0% 0% 0% 0% 
Tabulka č. 18: Analýza tržeb v % (Zdroj: Zpracováno na základ  účetních výkazů společnosti) 
Analýza trţeb potvrzuje, ţe se jedná o analýzu stavební společnost, jejíţ hlavní 
poloţkou celkových trţeb jsou trţby za prodej vlastních výrobků a sluţeb. 
 
Graf č. 10: Analýza tržeb v tis. Kč. (Zdroj: Vlastní zpracování v programu Excel) 
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Analýza nákladů 
  
2006 2007 2008 2009 
v tis. Kč v tis. Kč v tis. Kč v tis. Kč 
Náklady vynaloţené na prodané zboţí 0 0 0 0 
Výkonná spotřeba 388 720 467 516 433 024 446 904 
Osobní náklady 85 992 98 623 108 237 112 281 
Daně a poplatky 1 088 996 967 882 
Odpisy DHM a DNM 21 192 26 174 32 964 39 352 
Zůst. cena prod. dl. majetku a materiálu 2 937 696 245 565 
Nákladové úroky 4 460 5 064 6 576 5 528 
Ostatní finanční náklady 2 744 2 583 4 061 3 980 
Celkové náklady 568 764 699 771 660 231 701 108 
Tabulka č. 19: Analýza nákladů v tis. Kč (Zdroj: Zpracováno na základ  účetních výkazů společnosti) 
Celkové náklady v průběhu sledovaných let většinou rostly. Z roku 2006 na 2009 se 
zvýšily o 132,3 mil. Kč. V roce 2008 došlo k mírnému poklesu, a to o 39,5 mil. Kč. 
Hlavní poloţkou celkových nákladů je výkonná spotřeba, která ovlivňuje zmíněné 
kolísání celkových nákladů. Dalšími důleţitými poloţkami celkových nákladů jsou 
osobní náklady a odpisy dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku. Poloţka 
nákladů vynaloţených za prodané zboţí je nulová, protoţe i poloţka trţeb za prodané 
zboţí je nulová.  
Výkonná spotřeba je tvořena především pořízenými sluţbami a také spotřebou 
materiálu a energie. Tyto dvě poloţky výkonové spotřeby mají rozdílně kolísající 
tendenci, ale ne nijak výraznou. I přesto je celková výkonná spotřeba také kolísající. 
Osobní náklady v průběhu sledovaných let výrazně rostou. Je to způsobeno rostoucím 
počtem zaměstnanců. Osobní náklady se skládají ze mzdových nákladů, nákladů na 
sociální a zdravotní pojištění a sociálních nákladů. Všechny tyto poloţky osobních 
nákladů rostou z důvodu zvyšování počtu zaměstnanců. 
Hodnota odpisů kaţdým rokem roste, protoţe společnost pořizuje stále nový majetek. 
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V následujícím grafu lze přehledně vidět, ţe největší podíl na celkových nákladech má 
výkonná spotřeba a další vysokou poloţkou jsou osobní náklady. 
 
Graf č. 11: Analýza nákladů v tis. Kč (Zdroj: Vlastní zpracování v programu Excel) 
2.2.5 Analýza poměrových ukazatelů 
A. Analýza likvidity 
Analýza likvidity vyhodnocuje schopnost podniku dostát svým aktuálně splatným 
závazkům přeměnou oběţných aktiv na peněţité prostředky. 
Ukazatel 2006 2007 2008 2009 
Doporučené 
hodnoty 
OA / KZ (Běţná likvidita) 0,61 0,64 0,51 0,56 1,5–2,5 
(OA - Z)/KZ (Pohotová likvidita) 0,49 0,46 0,36 0,37 1–1,5 
KFM / KZ (Okamţitá likvidita)  0,01 0,01 0,01 0,01 0,9–1,1 
Provozní 0,29 0,41 0,31 0,30 0,2 
Tabulka č. 20: Analýza likvidity (Zdroj: Zpracováno na základ  účetních výkazů společnosti) 
Běţná likvidita 
Běţná likvidita ani v jednom sledovaném roce nedosáhla doporučených hodnot, tzn., ţe 
oběţná aktiva společnosti nejsou dostačující na pokrytí krátkodobých závazků. Navíc 
jsou tyto hodnoty i pod odvětvovým průměrem, který má v letech 2007–2009 vzrůstající 
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tendenci. Naproti tomu hodnoty u společnosti ABC se nijak výrazně nemění, coţ je 
pozitivní v tom, ţe tento stav se dá označit jako stabilizovaný. 
Tento stav naprosto kopíruje i situaci s pohotovou likviditou, kde jsou také hodnoty ve 
všech letech pod doporučenými hodnotami a odvětvovým průměrem. Alarmující by 
také mohlo být, ţe se pohotová likvidita ani v jednom roce nepřiblíţila hraniční hodnotě 
1. Opět zde ale můţeme mluvit díky stabilitě a nijak výraznému poklesu hodnot 
i o aspoň z části pozitivním výsledku. 
Okamţitá likvidita 
Díky nedostatku kapitálového majetku, a to jak peněz v hotovosti tak peněz na běţných 
účtech je okamţitá likvidita hodně pod úrovní doporučených hodnot i odvětvového 
průměru. Je to dáno naprostým nepoměrem těchto oběţných aktiv, které se pohybují 
řádově sta statisíců, a krátkodobých závazků, které naopak nabývají hodnot přes sto 
miliónů. 
 
Graf č. 12: Analýza likvidity (Zdroj: Vlastní zpracování v programu Excel) 
Ukazatel 2007 2008 2009 
Běţná (3. stupně) 1,31 1,35 1,61 
Pohotová (2. stupně) 1,11 1,18 1,47 
Okamţitá (1. stupně) 0,23 0,24 0,39 
Tabulka č. 21: Analýza likvidity: odv tvový prům r (Zdroj: Zpracováno na základ  účetních výkazů 
společnosti) 
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V předchozí tabulce je pro srovnání uveden odvětvový průměr jednotlivých ukazatelů 
likvidity ve stavebnictví. Můţeme vidět, ţe ani tento průměr nedosahuje po většinu 
období doporučených hodnot. Je to dáno tím, ţe je v tomto odvětví vysoký poměr 
závazků z obchodních vztahů běţný 
B. Analýza aktivity 
Pomocí těchto ukazatelů zjistíme, jak společnost efektivně nakládá se svými aktivy. 
Detailněji se zaměříme na stěţení ukazatele obratu aktiv a doby obratu závazků 
a pohledávek. 
Ukazatel 2006 2007 2008 2009 
Počet obrátek aktiv 2,22 2,36 2,07 2,31 
Počet obrátek zásob 21,50 17,98 19,61 18,01 
Počet obrátek pohledávek 5,17 7,01 8,26 9,03 
Počet obrátek závazků 5,89 6,10 14,70 9,77 
Doba obratu zásob (ve dnech) 17 20 19 20 
Doba obratu pohledávek (ve dnech) 71 52 44 40 
Doba obratu závazků (ve dnech) 62 60 25 37 
Tabulka č. 22: Analýza aktivity (Zdroj: Zpracováno na základ  účetních výkazů společnosti) 
Počet obrátek aktiv 
Doporučené hodnoty ukazatele obratu aktiv by se měly pohybovat v rozmezí 1,6–2,9. 
Ve všech sledovaných letech se společnost v tomto intervalu pohybuje. Lze tedy říct, ţe 
její aktiva jsou vyuţívána efektivně.  
Pokud by tyto hodnoty byly pod doporučenou úrovní, jednalo by se o situaci, kdy aktiva 
nejsou dostatečně vyuţívána nebo jich je přebytek na danou produkci. Naopak pokud 
bychom se pohybovali nad touto doporučenou úrovní, jednalo by se o nedostatek 
vyuţívaných aktiv. V tomto případě společnosti hrozí neschopnost uspokojit potřeby 
případného nového odběratele a splnění další zakázky. Toto se dá řešit pomocí 
outsourcingu, ale i tak můţe přijít společnost o část potenciálního zisku. 
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Graf č. 13: Vývoj obratů (Zdroj: Vlastní zpracování v programu Excel) 
Doba obratu zásob 
Jak uţ bylo uvedeno v teoretické části práce, hodnoty tohoto ukazatele nám říkají, kolik 
dní jsou na skladě zásoby do jejich spotřeby nebo prodeje. Tato doba by měla být 
obecně co nejniţší a jako pozitivní trend se bere její klesání. V případě společnosti jsou 
hodnoty tohoto ukazatele stabilní. Pokud ale vezmeme v potaz vysoké poměrové 
zastoupení zásob v oběţných aktivech, dá se říct, ţe podnik tak váţe zbytečně v této 
poloţce moc finančních prostředků, které by mohl vyuţít jinak. Ovlivňuje to také 
negativně hodnot ukazatelů pohotové a okamţité likvidity.  
Doba obratu pohledávek a závazků 
Doba obratu pohledávek by měla být kratší jak doba obratu závazků, společnost by 
mohla čerpat tzv. provozní úvěr. Je tomu tak pouze v roce 2007. Na tuto situaci lze 
pohlíţet ze dvou úhlů. Potenciální dodavatelé si těmito ukazateli mohou ověřit dobrou 
platební morálku společnosti a vedení by tak mohlo mít výhodnou výchozí pozici pro 
vyjednání prodlouţení splatnosti faktur nebo naopak zatlačit na odběratele a zkrátit 
splatnost svých pohledávek. Obecně ale doba obratu pohledávek klesá, coţ je pozitivní. 
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Graf č. 14: Vývoj doby obratů (Zdroj: Vlastní zpracování v programu Excel) 
C. Analýza rentability 
Ukazatelé rentability jsou především závislé na stavu a vývoji výsledku hospodaření za 
běţné účetní období. Z toho můţeme odvozovat, ţe nejlepších hodnot bude společnost 
dosahovat v letech 2007 a 2008, kdy byla zaznamenána nejvyšší hodnota právě této 
poloţky rozvahy za sledovaná období. Naopak v roce 2009, kdy společnost dosáhla 
záporného VH, tedy ztráty, budou i záporné hodnoty těchto poměrových ukazatelů. 
Ukazatel 2006 2007 2008 2009 
Rentabilita aktiv (ROA) 8,76% 11,87% 3,34% -0,12% 
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 96,23% 50,41% 12,86% -0,46% 
Rentabilita trţeb (ROS) 3,95% 5,03% 1,61% -0,05% 
Rentabilita nákladů (ROC) 3,45% 4,55% 1,39% -0,05% 
Čisté ziskové rozpětí 3,50% 4,01% 1,34% 0,02% 
Tabulka č. 23: Analýza rentability (Zdroj: Zpracováno na základ  účetních výkazů společnosti)17 
Pro společníky je asi nejvýznamnější ukazatel rentabilita celkového vloţeného kapitálu 
(aktiv). Z něho lze asi nejlépe vyčíst, jak firma dokáţe vyuţít vloţeného kapitálu, ať uţ 
pochází z cizích nebo vlastních zdrojů, pro tvorbu zisku. Je to tedy ukazatel efektivity 
hospodaření společnosti s jejími aktivy a schopnosti produkce.  
                                                 
17
 Pro výpočet ukazatelů rentability je pouţit čistý zisk. V případě zpřesnění můţe být počítáno 
s provozním výsledkem hospodaření. 
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Stěţení je srovnání tohoto ukazatele s oborovým průměrem. Ve sledovaných letech 
ROA dosahovala hodnot této srovnávací základny, v roce 2007 díky vysokému 
výsledku hospodaření ji dokonce o více jak 5 % převýšila. V roce 2009, kvůli jiţ 
zmíněnému zápornému VH, se nemůţou se zvýšeným odvětvovým průměrem 
porovnávat. 
Dalším neméně důleţitým ukazatelem především pro stávající i nové potenciální 
investory je rentabilita vlastního kapitálu. Ten vyjadřuje výnosnost pouze vlastního 
kapitálu bez cizích zdrojů. V roce 2006 je jeho vysoká hodnota zapříčiněna především 
velmi nízkým podílem právě vlastních zdroj. Společnost v tomto roce byla financována 
téměř výhradně z cizího kapitálu. V roce 2007 byla hodnota tohoto ukazatele stále 
daleko vyšší neţ odvětvový průměr, v roce 2008 byla téměř stejná. V krizovém roce 
2009 se hodnota i tohoto ukazatele ocitla v záporných číslech. 
 
Graf č. 15: Analýza rentability (Zdroj: Vlastní zpracování v programu Excel) 
Díky ukazateli ROS zjistíme, kolik haléřů zisku společnost získá z jedné koruny trţeb. 
Mezi těmito veličinami by tedy měla být přímá úměra. Čím větší objem trţeb, tím větší 
zisk. Pokud tomu tak není, společnosti rostou s vyššími trţbami neúměrně i náklady 
spojené z vyšší produkcí. V tabulce vidíme, ţe tento ukazatel u společnosti ABC vyjma 
roku 2007, kdy byl vysoký VH, má klesající tendenci. Je to dané nevýraznými změnami 
v objemu trţeb a naopak čím dál niţším výsledkem hospodaření. Tomuto se dá zamezit 
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zvýšením cen výrobků a sluţeb, coţ ale koliduje například s mnoţstevními slevami, 
díky kterým si společnost drţí velké odběratele, nebo sníţením nákladů.  
K tomu abychom zjistili, jak si ceny našich výrobků a sluţeb, stojí na trhu, a jak vysoké 
náklady máme oproti konkurenci, porovnáváme modifikaci tohoto ukazatele 
s odvětvovým průměrem. Této modifikaci se říká zisková marţe neboli ziskové rozpětí. 
Z tabulek vidíme, ţe ziskové rozpětí u ABC je ve všech sledovaných letech niţší 
a rozdíl se neustále zvyšuje. Lze tedy předpokládat, ţe v oboru máme oproti průměru 
stále niţší ceny nebo naopak vyšší náklady. 
Ukazatel 2007 2008 2009 
Rentabilita aktiv (ROA) 6,59% 6,42% 9,49% 
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 13,09% 12,56% 19,39% 
Čisté ziskové rozpětí 4,82% 5,22% 7,38% 
Tabulka č. 24: Analýza rentability: odv tvový prům r (Zdroj: Zpracováno na základ  účetních výkazů 
společnosti) 
Vhodnější pro porovnání ukazatelů rentabilit s odvětvovým průměrem jsou zpřesněné 
hodnoty poměrových ukazatelů, kde se při výpočtu v čitateli pouţívá místo čistého 
zisku provozní výsledek hospodaření (EBIT). Výsledky uvádím v následující tabulce. 
Vidíme, ţe v letech 2007 a 2008 společnost vykazuje výrazně vyšší ziskovost aktiv 
i ziskovost vlastního kapitálu. Špatných výsledků dosahovala společnosti v roce 2009, 
kdy byl oproti předchozím letům niţší provozní výsledek hospodaření. Příčinou byl 
nárůst provozních a osobních nákladů. Také se na tom negativně podepsala vyšší míra 
odpisů. 
Ukazatel 2007 2008 2009 
Rentabilita aktiv (ROA)  17,87% 7,05% 2,68% 
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 75,91% 27,13% 9,84% 
Čisté ziskové rozpětí 6,58% 2,88% 1,01% 
Tabulka č. 25: Analýza rentability: zpřesn n  ukazatele společnosti ABC (Zdroj: Zpracováno na základ  
účetních výkazů společnosti) 
D. Analýza zadluţenost 
Z následující analýzy zadluţenosti se dozvíme důleţité informace o financování 
společnosti. Zda vyuţívá spíše cizích či vlastních zdrojů, jak je na tom v porovnání 
s konkurencí apod. 
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Ukazatel 2006 2007 2008 2009 
Celková zadluţenost 89,18% 75,47% 73,09% 71,66% 
Koeficient samofinancování 0,10 0,31 0,36 0,38 
Finanční páka 10,99 4,25 3,85 3,66 
Úrokové krytí 4,98 6,50 2,24 0,95 
Tabulka č. 26: Analýza zadluženosti (Zdroj: Zpracováno na základ  účetních výkazů společnosti) 
Z tabulky č. 16 vidíme, ţe se situace výrazně měnila v roce 2007, kdy byl vytvořen 
kapitálový fond v hodnotě 9 mil. Vysoká zadluţenost téměř 90 %, klesla o skoro 14 %. 
Zadluţenost v takové výši indikuje pro věřitele určité riziko při poskytování financí, 
proto při potenciální ţádosti o úvěr by jistě poţadovali vyšší úrok. Z analýzy rozvahy 
však víme, ţe společnost na financování své činnosti úvěry nevyuţívá. Cizí kapitál je 
tvořen totiţ výhradně krátkodobými závazky, a to většinou z obchodních vztahů.  
Celková zadluženost (%) 2007 2008 2009 
ABC 75,47 73,09 71,66 
Odvětvový průměr 68,81 63,79 61,93 
Největší konkurent 74,77 72,80 71,73 
Tabulka č. 27: Analýza zadluženosti: odv tvový prům r (Zdroj: Zpracováno na základ  účetních výkazů 
společnosti) 
Pokud následně srovnáme hodnoty s odvětvovým průměrem, zjistíme, ţe vyšší 
zadluţenost u stavebnictví je běţná. Při porovnání s největším konkurentem zjistíme, ţe 
celková zadluţenost je téměř totoţná. Navíc na grafu č. 12, lze vypozorovat, ţe tento 
ukazatel má klesající tendenci, coţ je pozitivní jev.  
 
Graf č. 16: Analýza zadluženosti (Zdroj: Vlastní zpracování v programu Excel) 
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Dalším ukazatelem zadluţenosti je úrokové krytí, to nás informuje o tom, kolikrát 
běţný výsledek hospodaření dokáţe pokrýt náklady úročeného kapitálu. Z teoretické 
části práce víme, ţe doporučené hodnoty jsou 4–6. Do tohoto intervalu patří pouze rok 
2006, nad doporučenou hranicí se pohybuje rok 2007 díky vysokému výsledku 
hospodaření, naopak následující roky uţ je ukazatel pod touto hranicí. V roce 2009 
dokonce vychází méně jak 1, coţ znamená, ţe EBIT nestačí ani na pokrytí nákladů na 
cizí kapitál, coţ podle P. Růčkové můţe značit budoucí úpadek společnosti. 
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NÁVRHY ŘEŠENÍ, PŘÍNOS BAKALÁŘSKÉ PRÁCE PRO 
FIRMU 
Při zpracování praktické části finanční analýzy společnosti ABC byly identifikovány 
určité problémy v několika oblastech. V této části práce se pokusím formulovat moţná 
řešení těchto problémů nebo alespoň popsat návrhy na zlepšení aktuální situace. 
Oblast likvidity a rozdílových ukazatelů 
V oblasti likvidity jsme identifikovali moţné problémy u běţné, pohotové i okamţité 
likvidity. Hodnoty těchto ukazatelů se v ţádném období nepohybují v doporučených 
intervalech. Je to dáno nepoměrem mezi krátkodobými závazky a výší oběţných aktiv, 
resp. jejich jednotlivých poloţek. Na tento problém můţeme nahlíţet ze dvou úhlů 
pohledu. Pro věřitele nízká likvidita indikuje určité riziko, coţ by vedlo k vyšší ceně 
případných úvěrů. Naopak investoři v tomto vidí fakt, ţe s kapitálem je nakládáno 
efektivně a finance nejsou zbytečně bez výnosu vázány v zásobách či uloţeny na 
pokladnách a bankovních účtech. Ukazatele likvidity se dají všeobecně vylepšit dvěma 
způsoby, a to buď navýšením oběţného majetku, nebo naopak sníţením krátkodobých 
závazků společnosti. Pokud bychom předpokládali, ţe nízký stav oběţného majetku 
společnosti je zapříčiněn záměrem vedení společnosti nakládat s kapitálem co moţná 
nejefektivněji, doporučil bych následující opatření. Jako základní opatření jsou 
pravidelné analýzy peněţních toků a jejich srovnání s plánem, společnost tak bude mít 
včasné informace o své platební schopnosti. Společnost vlastní více bankovních účtů, na 
kterých vyuţívá moţnosti kontokorentu. Proto bych na tyto účty aplikoval systém cash 
poolingu. Tento systém nabízí společnostem jiţ většina bank. Spočívá v tom, ţe 
společnosti, která má u banky více účtů, se převedou všechny zůstatky (záporné 
i kladné) na jeden tzv. master účet, ze kterého se teprve počítají úroky. Společnost tak 
ušetří na tom, ţe přebytky na účtech s kladným zůstatkem vyrovnají záporné zůstatky 
na ostatních účtech a nebude tak muset platit úroky z těchto kontokorentních úvěrů. 
Toto sice nepovede ke zlepšení hodnot ukazatelů likvidity, ale výsledkem bude úspora 
na finančních nákladech. Jako opatření ke zlepšení hodnot likvidity bych navrhl 
moţnost převedení krátkodobých závazků na dlouhodobé, a to formou konsolidace. 
Společnost si vezme od banky dlouhodobý úvěr na splacení určitého mnoţství 
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krátkodobých závazků. Zadluţenost společnosti se tak nezmění, transformuje se pouze 
struktura cizích zdrojů. Důsledkem toho pak budou vyšší hodnoty všech stupňů 
likvidity, a to aniţ by společnost musela navyšovat oběţný majetek. Sníţení objemu 
krátkodobých závazků nebo jejich transformace na závazky dlouhodobé ovlivní 
pozitivně i rozdílové ukazatele. 
Oblast aktivity 
V této oblasti jsme u společnosti identifikovali hlavně problémy s dobou obratu závazků 
a pohledávek. U obou těchto ukazatelů můţeme ve sledovaném období pozorovat 
klesající trend. To je především u doby obratu pohledávat pozitivní jev. Problém je 
v tom, ţe pouze v roce 2007 společnost splňuje doporučení, ţe doba obratu závazků by 
měla být kratší neţ doba obratu pohledávek. V ostatních letech tomu je naopak. Na 
řešení tohoto problému existuje více způsobů. První moţností je zkrácení doby inkasa 
pohledávek. To, jak uţ bylo zmíněno výše, se společnosti postupem let daří. V roce 
2006 doba obratu pohledávek činila 71 dní, v roce 2009 uţ jen 40. Problém je spíše 
v brzkých úhradách faktur přijatých. Společnost tak sice vystupuje jako solventní, ale 
nemá moţnost vyuţívat navíc finančních prostředků v podobě provozního úvěru. 
Nejjednodušší řešení je vyjednat prodlouţení splatnosti přijatých faktur u stávajících 
dodavatelů. Argumentů pro toto vyjednávání má společnost dostatek. Patří k nim právě 
zejména bezproblémové hrazení svých závazků, dlouhodobá spolupráce s většinou 
dodavatelů a také nulová hodnota závazků po lhůtě splatnosti. Hledání nových 
dodavatelů je méně reálné, ti stávající patří totiţ z většiny také do koncernu DEF SE 
jako společnost ABC a mají mezi sebou převáţně dlouhodobé smlouvy. 
Oblast rentability 
Ve spojení s rentabilitou se objevily problémy především v roce 2009, kdy se hodnoty 
všech ukazatelů rentabilit pohybovaly v záporných číslech. Je to dáno ztrátou, kterou 
v tomto roce společnost vykázala. Problém záporného nebo nízkého výsledku 
hospodaření lze řešit dvěma základními způsoby. Prvním je navýšení trţeb, druhým 
sníţení nákladů. Ideální je kombinace obou. Navýšení trţeb je moţné buď zvýšením cen 
výrobků a sluţeb, které společnost poskytuje, nebo zvýšením objemu produkce. 
Vzhledem k tomu, ţe mezi odběratele patří další společnosti koncernu a z většiny mají 
dlouhodobé smlouvy s garantovanými cenami, připadá v úvahu spíše navýšení objemu 
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produkce. V tomto směru by měl zapracovat úsek marketingu na propagaci společnost 
a jejích výrobků a sluţeb. Z počátku by to znamenalo jisté náklady, ale z dlouhodobého 
hlediska je důleţité vyhledávat nové zakázky a získávat nové odběratele, jen tak lze 
totiţ navyšovat objem produkce, potaţmo trţeb. Co se týče sniţování nákladů, nejvyšší 
podíl na nich má výkonná spotřeba. Jak uţ bylo zmíněno, většina sluţeb je poskytována 
v rámci koncernu, kde jsou obchodní vztahy určené dlouhodobými smlouvami. Je tam 
tudíţ jen malý prostor pro vyjednávání lepších podmínek nebo slev. U nových nebo 
potenciálních dodavatelů mimo koncern ale je moţnost určitého vyjednávání reálná. 
Uzavření nových smluv by byl příslibem dlouhodobé spolupráce a velkého odběru pro 
dodavatele a lepších podmínek (niţší ceny, delší doby splatnosti apod.) pro společnost 
ABC. Tyto nové podmínky u dodávaných sluţeb společnosti sníţí náklady, coţ 
pozitivně ovlivní výsledek hospodaření a v důsledku tedy i ukazatele rentability. 
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ZÁVĚR  
Cílem mé práce bylo pomocí finanční analýzy vyhodnotit současnou finanční situaci 
společnosti ABC, s.r.o. V první části mé práce jsem za pomoci odborné literatury 
a dalších zdrojů vypracoval teoretické podklady pro danou analýzu. 
Ve druhé části jsem na základě účetních výkazů a získaných teoretických poznatků 
o metodách finanční analýzy a interpretací jejích výsledků provedl finanční analýzu 
společnosti za období let 2006–2007. Výsledky jsem pak porovnával s doporučenými 
hodnotami, odvětvovými průměry a největším konkurentem v oboru. Po těchto 
analýzách a srovnávání jsem identifikoval určité problémy v několika oblastech. Na 
základě toho jsem pak vypracoval moţné návrhy na řešení těchto problémů či alespoň 
vylepšení aktuálního stavu.  
Za nejdůleţitější bych povaţoval návrh na zlepšení v oblasti likvidity. Za nejúčinnější 
nástroj povaţuji transformaci krátkodobých závazků na dlouhodobé pomocí 
konsolidace. Jednoduchým procesem se tak společnost ocitne mimo platební 
neschopnost. Pozitivně tak nebude ovlivněna jen likvidita společnosti, ale i její 
rozdílové ukazatele jako je například čistý pracovní kapitál a čisté pohotové prostředky. 
Toto řešení je podle mého názoru i snadno aplikovatelné v praxi. V oblasti aktivity je 
důleţité udrţet dobrou platební morálku odběratelů, díky které se ve sledovaných letech 
postupně sniţují hodnoty ukazatele doby obratu pohledávek. Naopak je potřeba zvýšit 
dobu obratu závazků vyjednáním prodlouţení doby splatnosti přijatých faktur. Co se 
týče rentability, nejdůleţitějším úkolem pro společnost je navyšování zisku ať uţ 
sniţováním nákladů či navýšením trţeb. Jak docílit těchto dílčích cílů je popsáno 
v návrzích na zlepšení. 
Cíl bakalářské práce byl tedy splněn. Nyní je na vedení podniku, zda tyto návrhy vezme 
v potaz a pokusí se je realizovat v praxi. Pokud ne, alespoň má teď dostatek potřebných 
informací o aktuální finanční situaci, ve které se firma nachází, a má tak podklady 
k dalším rozhodovacím procesům. 
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 Příloha č. 1: Rozvaha - Aktiva 
  
Účetní období 
2006 2007 2008 2009 
v tis. Kč v tis. Kč v tis. Kč v tis. Kč 
AKTIVA CELKEM 202 413 234 912 244 143 231 490 
Pohledávky za upsaný základní kapitál         
Stálá aktiva 92 689 109 848 147 931 130 049 
Dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 0 
Zřizovací výdaje         
Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 0 0 0 0 
Software   0 0 0 
Ocenitelná práva 0 0 0 0 
Goodwill         
Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 0 
Nedokončený dl. nehmotný majetek         
Poskytnuté zálohy na DNM         
Dlouhodobý hmotný majetek 92 689 109 848 147 931 130 049 
Pozemky         
Stavby         
Samostatné movité věci a soubory movitých věcí 91 910 105 139 139 924 129 964 
Pěstitelské celky trvalých porostů         
Základní stádo a taţná zvířata         
Jiný dlouhodobý hmotný majetek         
Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 779 4 709 8 007 85 
Poskytnuté zálohy na DHM         
Opravná poloţka k nabytému majetku         
Dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 
Podíly v ovládaných a řízených osobách         
Podíly v účetních jednotkách pod podstatným vlivem         
Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly         
Půjčky a úvěry - ovládající a řídící osoby         
Jiný dlouhodobý finanční majetek         
Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek         
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanční majetek         
Oběžná aktiva 109 071 111 535 88 640 90 162 
Zásoby 20 877 30 836 25 775 29 662 
Materiál 20 877 30 836 25 775 29 662 
Nedokončená výroba a polotovary         
Výrobky         
Zvířata         
Zboţí         
Poskytnuté zálohy na zásoby         
Dlouhodobé pohledávky 0 0 0 0 
Pohledávky z obchodních vztahů         
 Pohledávky - ovládající a řídící osoba         
Pohledávky - podstatný vliv         
Pohledávky za společníky, členy druţstva a 
účastníky sdruţení 
        
Dlouhodobé poskytnuté zálohy         
Dohadné účty aktivní (nevyfakturované výnosy)         
Jiné pohledávky         
Odloţená daňová pohledávka         
Krátkodobé pohledávky 86 850 79 103 61 177 59 185 
Pohledávky z obchodních vztahů 79 624 68 237 51 169 50 865 
Pohledávky - ovládající a řídící osoba         
Pohledávky - podstatný vliv         
Pohledávky za společníky, členy druţstva a 
účastníky sdruţení 
        
Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění         
Stát - daňové pohledávky 4 347 8 293 9 902 8 312 
Krátkodobé poskytnuté zálohy 2 877 2 569 79 3 
Dohadné účty aktivní (nevyfakturované výnosy)   4 24 0 
Jiné pohledávky 2 0 3 5 
Krátkodobý finanční majetek 1 344 1 596 1 688 1 315 
Peníze 563 637 811 728 
Účty v bankách 781 959 877 587 
Krátkodobé cenné papíry a podíly         
Pořizovaný krátkodobý finanční majetek         
Ostatní aktiva - přechodné účty aktiv 653 13 529 7 572 11 279 
Časové rozlišení 653 13 529 7 572 11 279 
Náklady příštích období 467 11 478 7 697 9 944 
Komplexní náklady příštích období         
Příjmy příštích období 186 2 051 -125 1 335 
 
  
 Příloha č. 2: Rozvaha - Pasiva 
  
Účetní období 
2006 2007 2008 2009 
v tis. Kč v tis. Kč v tis. Kč v tis. Kč 
PASIVA CELKEM 202 413 234 912 244 143 231 490 
Vlastní kapitál 18 425 55 299 63 461 63 173 
Základní kapitál 100 100 100 100 
Základní kapitál 100 100 100 100 
Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-)         
Změny základního kapitálu         
Kapitálové fondy 0 9 000 9 000 9 000 
Emisní áţio         
Ostatní kapitálové fondy 0 9 000 9 000 9 000 
Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a závazků         
Oceňovací rozdíly z přecenění při přeměnách         
Fondy ze zisku 10 10 10 10 
Zákonný rezervní fond / nedělitelný fond 10 10 10 10 
Statutární a ostatní fondy         
Výsledek hospodaření minulých let 584 18 314 46 189 54 351 
Nerozdělený zisk minulých let 17 406 45 771 73 646 73 646 
Neuhrazená ztráta minulých let -16 822 -27 457 -27 457 -19 295 
Výsledek hospodaření běžného účetního období 17 731 27 875 8 162 -288 
Cizí zdroje 183 988 179 613 180 682 168 317 
Rezervy 3 486 2 328 2 237 2 440 
Rezervy podle zvláštních právních předpisů         
Rezerva na důchody a podobné závazky         
Rezerva na daň z příjmů         
Ostatní rezervy 3 486 2 328 2 237 2 440 
Dlouhodobé závazky 2 165 2 861 3 814 4 162 
Závazky z obchodních vztahů         
Závazky - ovládající a řídící osoba         
Závazky - podstatný vliv         
Závazky ke společníkům, členům druţstva a k 
účastníkům sdruţení 
        
Přijaté zálohy         
Vydané dluhopisy         
Směnky k úhradě         
Dohadné účty pasivní (nevyfakturované dodávky)         
Jiné závazky         
Odloţený daňový závazek 2 165 2 861 3 814 4 162 
Krátkodobé závazky 178 337 174 424 174 631 161 715 
Závazky z obchodních vztahů 65 942 76 688 29 458 45 722 
Závazky - ovládající a řídící osoba         
Závazky - podstatný vliv         
 Závazky ke společníkům, členům druţstva a k 
účastníkům sdruţení 
        
Závazky k zaměstnancům 3 719 4 547 5 495 5 796 
Závazky ze sociálního zabezpečení a ZP 2 063 2 454 2 680 2 762 
Stát - daňové závazky a dotace 5 000 6 087 678 714 
Přijaté zálohy         
Vydané dluhopisy         
Dohadné účty pasivní (nevyfakturované dodávky) 12 030 9 585 10 279 7 541 
Jiné závazky 89 583 75 063 126 041 99 180 
Bankovní úvěry a výpomoci 0 0 0 0 
Bankovní úvěry dlouhodobé         
Krátkodobé bankovní úvěry         
Krátkodobé finanční výpomoci         
Ostatní pasiva a přechodné účty pasiv 0 0 0 0 
Časové rozlišení 0 0 0 0 
Výdaje příštích období 0       
Výnosy příštích období 0       
 
  
 Příloha č. 3: Výkaz zisku a ztráty 
  
Skutečnost v účetním období 
2006 2007 2008 2009 
v tis. Kč v tis. Kč v tis. Kč v tis. Kč 
Trţby za prodej zboţí         
Náklady vynaloţené na prodané zboţí         
Obchodní marže   0 0 0 
Výkony 443 266 556 082 504 147 532 457 
Trţby za prodej vlastních výrobků a sluţeb 443 266 551 525 502 990 532 429 
Změna stavu zásob vlastní činnosti        28 
Aktivace   4 557 1 157 0 
Výkonná spotřeba 388 720 467 516 433 024 446 904 
Spotřeba materiálu a energie 150 411 202 517 188 415 195 543 
Sluţby 238 309 264 999 244 609 251 361 
Přidaná hodnota 54 546 88 566 71 123 85 553 
Osobní náklady 85 992 98 623 108 237 112 281 
Mzdové náklady 63 054 72 147 79 768 83 288 
Odměny členům orgánů spol. a druţstva         
Náklady na sociální zabezpečení a ZP 21 771 25 164 27 089 27 414 
Sociální náklady 1 167 1 312 1 380 1 579 
Daně a poplatky 1 088 996 967 882 
Odpisy DHM a DNM 21 192 26 174 32 964 39 352 
Trţby z prodeje dl. majetku a materiálu 5 524 3 031 2 405 1 836 
Trţby z prodeje dl. majetku 4 373 2 142 2 042 1 590 
Trţby z prodeje materiálu 1 151 889 363 246 
Zůstatková cena prod. dl. majetku a materiálu 2 937 696 245 565 
Zůstatková cena prodaného dl. majetku 2 937 696 245 565 
Prodaný materiál         
Změna stavu rezerv a opr. poloţek v provozní oblasti a 
komplexních nákladů příštích období 
456 -1 158 -90 202 
Ostatní provozní výnosy 83 046 79 906 90 044 80 095 
Ostatní provozní náklady 611 1 671 643 4 887 
Převod provozních výnosů         
Převod provozních nákladů         
Provozní výsledek hospodaření 30 840 44 501 20 606 9 315 
Trţby z prodeje cenných papírů a podílů         
Prodané cenné papíry a vklady         
Výnosy z dl. finančního majetku 0 0 0 0 
Výnosy z podílů v ovládaných a řízených osobách a v 
účetních jednotkách pod podstatným vlivem 
        
Výnosy z ostatních dl. CP a podílů         
Výnosy z ostatního dl. finančního majetku         
Výnosy z krátkodobého finančního majetku         
Náklady z finančního majetku         
 Výnosy z přecenění CP a derivátů         
Náklady z přecenění CP a derivátů         
Změna stavu rezerv a opr. poloţek ve finanční oblasti         
Výnosové úroky 1 1 1 0 
Nákladové úroky 4 460 5 064 6 576 5 528 
Ostatní finanční výnosy 112 60 673 879 
Ostatní finanční náklady 2 744 2 583 4 061 3 980 
Převod finančních výnosů         
Převod finančních nákladů         
Finanční výsledek hospodaření -7 091 -7 586 -9 963 -8 629 
Daň z příjmu za běžnou činnost 6 018 9 040 2 481 974 
- splatná 4 725 8 344 1 528 626 
- odloţená 1 293 696 953 348 
Výsledek hospodaření za běžnou činnost 17 731 27 875 8 162 288 
Mimořádné výnosy         
Mimořádné náklady         
Daň z příjmu z mimořádné činnosti 0 0 0 0 
- splatná         
- odloţená         
Mimořádný výsledek hospodaření 0 0 0 0 
Převod podílu na hosp. výsledku společníkům         
Výsledek hospodaření za účetní období (+/-) 17 731 27 875 8 162 -288 
Výsledek hospodaření před zdaněním 23 749 36 915 10 643 686 
 
  
 Příloha č. 4: Výkaz cash flow 
    
2006 2007 2008 2009 
v tis. Kč v tis. Kč v tis. Kč v tis. Kč 
P 
Stav peněžních prostředků a peněžních 
ekvivalentů na začátku účetního období 
  1 344 1 596 1 688 
  
Peněžní toky z hlavní výdělečné činnosti 
(provozní činnost)    
  
Z 
Účetní zisk nebo ztráta z běžné činnosti před 
zdaněním 
23 749 36 915 10 643 686 
A1 Úpravy o nepeněžní operace 26 108 30 079 39 448 45 083 
A 1.1 Odpisy stálých aktiv 21 192 26 174 32 964 39 352 
A 1.2 Změna stavu opravných poloţek, rezerv 457 -1 158 -91 203 
A 1.3 Zisk (ztráta) z prodeje stálých aktiv         
A 1.4 Výnosy z dividend a podílů na zisku         
A 1.5 
Vyúčtované nákladové úroky bez kap. úroků a 
vyúčtované výnosové úroky 
4 459 5 063 6 575 5 528 
A 1.6 Případné úpravy o ostatní nepeněţní operace         
A* 
Čistý peněžní tok z provozní činnosti před 
zdaněním, změnami pracovního kapitálu a 
mimořádnými položkami 
49 857 66 994 50 091 45 769 
A 2 
Změny stavu nepeněžních složek pracovního 
kapitálu 
-6 004 -28 639 26 670 -19 492 
A 2.1 
Změna stavu pohledávek z provozní činnosti a 
aktivních účtů časového rozlišení dohadných 
účtů aktivních 
-38 621 -14 169 21 402 -2 689 
A 2.2 
Změna stavu krátkodobých závazků z provozní 
činnosti a pasivních účtů časového rozlišení 
dohadných účtů pasivních 
30 819 -4 511 207 -12 916 
A 2.3 Změna stavu zásob 1 798 -9 959 5 061 -3 887 
A 2.4 
Změna stavu krátkodobého finančního majetku 
nespadajícího do peněţních prostředků a 
ekvivalentů 
        
A** 
Čistý peněžní tok z provozní činnosti před 
zdaněním a mimořádnými položkami 
43 853 38 355 76 761 26 277 
A 3. 
Vyplacené úroky s výjimkou kapitalizovaných 
úroků 
-4 460 -5 064 -6 576 -5 528 
A 4. Přijaté úroky 1 1 1 0 
A 5. 
Zaplacená daň z příjmů za běžnou činnost a 
za doměrky za minulá období 
        
A 6. 
Příjmy a výdaje spojené s mimořádnými 
účetními případy 
        
A 7. Přijaté dividendy a podíly na zisku         
A*** Čistý peněžní tok z provozní činnosti 39 394 33 292 70 186 20 749 
  Peněžní toky z investiční činnosti 
   
  
B 1 Výdaje spojené s nabytím -40 821 -43 333 -71 047 -21 471 
B 2 Příjmy z prodeje stálých aktiv         
 B 3 Půjčky a úvěry spřízněným osobám         
B*** 
Čistý peněžní tok vztahující se k investiční 
činnosti 
-40 821 -43 333 -71 047 -21 471 
  Peněžní toky z finanční činnosti 
   
  
C 1 Dopady změn v dl. a kr. závazků 1 292 696 953 348 
C 2 
Dopady změn vlastního kapitálu na peněžní 
prostředky 
1 9 597 0 0 
C 2.1 
Zvýšení peněţních prostředků z titulu zvýšení 
základního kapitálu 
-10 634 -17 133 -27 875 -8 162 
C 2.2 
Vyplacení podílu na vlastním kapitálu 
společníkům 
        
C 2.3 
Další vklady peněţních prostředků společníků a 
akcionářů 
  9 000     
C 2.4 Úhrada ztráty společníky         
C 2.5 Přímé platby na vrub fondů 10 635 17 730 27 875 8 162 
C 2.6 Vyplacené dividendy nebo podíly na zisku         
C*** 
Čistý peněžní tok vztahující se k finanční 
činnosti 
1 293 10 293 953 348 
F 
Čisté zvýšení resp. snížení peněžních 
prostředků 
43 853 38 355 76 761 26 277 
R 
Stav peněžních prostředků a peněžních 
ekvivalentů na konci účetního období 
43 853 39 699 78 357 27 965 
 
